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ZAGADNIENIA BIEŻĄCE 


Pożyczka Obrony Przeciwlotniczej 


Dnia 27 marca ogłoszona została ustawa o dotacjach na rzecz 
Funduszu Obrony Narodowej i o inwestycjach z funduszów państwo- 
wych w okresie od dnia 1 kwietnia 1939 do dnia 31 marca 1942: 
zasady tej ustawy, której projekt rządowy nie uległ poważniejszym 
zmianom w ciałach ustawodawczych przedstawiliśmy w n-rze 8 
„Banku”, podkreślajac, że zgodnie z piętnastoletnim planem p. Wi- 
cepremiera Kwiatkowskiego pierwsze trzechlecie będzie przeznaczo- 
ne głównie na inwestycje wojskowe, finansowane z dotacyj na rzecz 
FON. Następnego dnia tj. 28 marca Minister Skarbu skorzystał z peł- 
nomocnictw przyznanych mu powyższą ustawą, ogłaszając rozporzą- 
dzenie o wypuszczeniu wewnętrznej pożyczki państwowej na cele 
obrony Państwa. 

Moment wypuszczenia pożyczki został wybrany trafnie — jest to 
bowiem początek sezonu inwestycyjnego, co umożliwia natychmia- 
stowe niemal fruktyfikowanie zmobilizowanych sum, czyli wprowa- 
dzenie ich z powrotem do obrotu gospodarczego zanim obrót ten za- 
cząłby odczuwać deflacyjny wpływ pożyczki. Równie ze względów 
psychologicznych moment wypuszczenia pożyczki okazał się korzy- 
stny, zbiegł się bowiem z niezwykle silnym napięciem międzynaro- 
dowej sytuacji politycznej oraz takimi wydarzeniami, które aż nadto 
wymownie udowodniły każdemu obywatelowi, że pokój i nienaruszal- 
ność interesów Państwa może zapewnić tylko własna siła i gotowość 
do zbrojnej walki. Toteż wiadomość o wypuszczeniu pożyczki zosta- 
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ła przyjęta z prawdziwym zadowoleniem przez wszystkie warstwy 
społeczeństwa, które zresztą przed tym już samorzutnie składało po- 
ważne ofiary na rzecz Funduszu Obrony Narodowej. To też gdy 
przyjdzie okres podsumowania wyników subskrypcji pożyczki, nie bę- 
dzie można przy wyprowadzaniu wniosków pominąć ofiar i darów 
składanych na FON, gdyż tylko te dwie sumy razem wzięte repre- 
zentują ofiarność i wysiłek społeczeństwa dokonany dla przygotowa- 
nia obrony kraju. Nie posiadając w tej chwili jeszcze ostatecznych 
i dokładnych obliczeń, możemy jednak z góry stwierdzić, że propor- 
cjonalnie do zasobów i dochodów społeczeństwo nasze świadczy na 
cele obrony Państwa znacznie więcej, niż jakikolwiek inny naród. 


Stwierdzenie powyższe tym bardziej zasługuje na podkreślenie, że 
subskrypcja pożyczki przypadła akurat na okres znacznie zmniejszo- 
nej zdolności kredytowej aparatu bankowego, który do niedawna 
jeszcze wykazywał wysoki stopień płynności, a który od miesiąca stoi 
w obliczu odpływu wkładów. Znaczne skurczenie się środków obroto- 
wych w instytucjach kredytowych nie ułatwia mobilizacji środków na 
subskrypcję pożyczki, a poza tym ten stan rzeczy stawia przed na- 
szymi kierownikami polityki pieniężno-kredytowej trudne i odpowie- 
dzialne zadania, gdyż żadną miarą nie możemy pozwolić sobie, aby 
życie gospodarcze miało ulec załamaniu z powodów natury zupełnie 
przypadkowej, jakimi były kilkakrotne niepokoje wkładców w ciągu 
ubiegłego i bieżącego roku. 

Wielokrotnie podkreślaliśmy, że wzrost wydatków na zbrojenia 
musi IŚĆ w parze zogólnym wzrostem działalności gospodarczej, 
zwiększającej dochód społeczny i zatrudnienie. Ponieważ weszliśmy 
obecnie w fazę wielkich niepokojów musimy się liczyć z wielkimi 
fluktuacjami wkładów ; otóż podobnie jak nie wolno nam wykonania 
planu dozbrojenia uzależniać od dopływu dobrowolnych składek na 
FON, tak też nie wolno nam poddawać planów inwestycyjno-pro- 
dukcyjnych całego gospodarstwa, wszystkich przedsiębiorstw, pod 
gilotynę zmiennych nastrojów wkładców. Prawdziwą klęską byłoby, 
gdyby odpływ wkładów miał spowodować objawy deflacyjne w dzie- 
dzinie wytwórczości. 

Pożyczka Obrony Przeciwlotniczej wykazuje podobieństwo do wy- 
puszczonej w roku 1933 Pożyczki Narodowej o tyle, że kwota emi- 
sji nie została z góry ustalona. Oznacza to, że Minister Skarbu, dzia- 
łając w ramach pełnomocnictw nadanych ustawą z 27 marca o do- 
tacjach na rzecz FON może teoretycznie przyjąć subskrypcję aż do 
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wysokości 1,2 miliarda złotych. Jednak z oświadczenia p. Wicepre- 
miera, złożonego w dniu 15 lutego na komisji inwestycyjnej Sejmu 
wiemy, że Rząd ma zamiar w bieżącym roku budżetowym zmobili- 
zować kredyty na plan inwestycyjny w wysokości 666 1nln. zł. W tej 
ostatniej sumie ma się więc zamknąć kwota pożyczki lotniczej; ale 
wiemy, że na tę sumę mają się ziożyć różne źródła finansowania, 
a nie tylko rynek emisyjny. Słusznie Rzad uczynił, że nie ustalił z gó- 
ry kwoty emisji, gdyż w ten sposób zachowuje sobie możność har- 
monizowania metod finansowania planu z fluktuacjami rynku pie- 
niężnego i kapitałowego. W dzisiejszej sytuacji ustalenie sztywnych 
norm może się okazać zbyt ryzykowne, bo zdolność chłonna rynku 
emisyjnego nie jest znana, a nie po to od kilku lat normalizowało 
się ten rynek, by go znowu przeciążać zbyt wysoką kwotą emisji. Bio- 
rąc pod uwagę wyniki subskrypcji Pożyczki Narodowej z jednej 
strony, z drugiej zaś wysokość rocznych wpływów z podatku docho- 
dowego, przypuszczamy, że Pożyczka Lotnicza może dać około 350 
mln. zł. bez wywołania poważniejszej depresji na rynku lokacyjnym. 
Pragniemy tu zresztą podkreślić, co wielokrotnie uzasadniali- 
śmy, że przy finansowaniu tego rodzaju inwestycyj na- 
leży bardzo ostrożnie posługiwać się pożyczkami emisyjnymi, gdyż 
właściwym źródłem ich finansowania są podatki. Jeżeli rozwinął się 
u nas piękny zwyczaj dobrowolnego opodatkowania się na FON, fakt 
ten uważaliśmy za dodatni i ala tego obawialiśmy się zbytniego for- 
sowania subskrypcji Pożyczki Lotniczej, że mogłoby to ujemnie 
wpłynąć na wpływy z dobrowolnych ofiar. Lepiej nawet ustanowić 
przymusowe opłaty na FON niż powiększać zbytnio emisję pożyczki, 
która już w roku przyszłym obciąży ogromnie budżet Państwa. Po- 
za tym zbyt duża suma emisji może wywołać długotrwałą depresję 
na rynku lokacyjnym. 

Emisja Pożyczki składać się będzie z dwóch typów papierów: 5% 
obligacyj i 3% bonów. Interesującą jest konstrukcja bonów, gdyż 
stanowią one nie istniejacy dziś na rynku typ papieru średniotermi- 
nowego i to w odcinkach bardzo drobnych — po 20 złotych — a więc 
dostępnych dla najdrobniejszego nawet ciułacza. Ponieważ ze wzglę- 
du na krótki termin umorzenia bony mogłyby być chętniej nabywa- 
ne przez subskrybentów, rozporządzenie ograniczyło możność sub- 
skrybowania ich do 4 sztuk na osobę. Oczywiście przy takim ograni- 
czeniu emisja bonów będzie znacznie mniejsza od emisji obligacyj. 
Traktujac sprawę teoretycznie można twierdzić, że gdyby cała lud- 
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ność wzięła udział w subskrypcji pożyczki, emisja bonów powinnaby 
być nawet większa od sumy obligacyj, gdyż ogromna większość lud- 
ności pracującej posiada u nas dochody, które nie pozwalają na sub- 
skrypcję indywidualną wyższą, niż kilkadziesiąt złotych. W prakty- 
ce jednak część ludności posiadającej najniższe dochody może tylko 
nieznacznie wpłynąć na sumę emisji, gdyż placówki subskrypcyjne 
nie będą mogły po prostu dotrzeć do wszystkich, zwłaszcza jeśli cho- 
dzi o teren wiejski. Zresztą nie byłoby dobrze, gdyby poważniejsza 
ilość papierów państwowych znalazła się w zbyt „słabych rękach” ; 
powstałoby niebezpieczeństwo dużej podaży bonów, dzikiej spekula- 
cji i poważnej deprecjacji. Emisja bonów jest pomysłem trafnym 
przede wszystkim dlatego, że umożliwi ona każdemu, najuboższemu 
nawet obywatelowi wzięcie udziału w subskrypcji, pojmowanej jako 
obowiązek obywatelski, co posiada duże znaczenie wychowawcze. 
Chodzi jednak o to, by bony znajdując się w zbyt słabych rękach nie 
uległy z czasem zbyt dużej deprecjacji co łatwo zdarzyć się może 
jeśli Skarb Państwa i instytucje kredytowe nie zapewnia im odpo- 
wiedniego kursu i możliwości upłynnienia. Najprostszym rozwiąza- 
niem problemu byłoby nadanie bonom charakteru papieru imienne- 
go; doświadczenie z Pożyczką Narodową nie dało jednak pod tym 
względem zachęcających wyników, podnosząc znacznie koszty admi- 
nistracji Pożyczki. Pozostaje więc tylko problem zapewnienia bonom 
należytego kursu; jeśli zostanie on rozwiązany pomyślnie, możnaby 
nawet żywić nadzieję, że bony staną się pomocniczym środkiem płat- 
niczym w obrocie gospodarczym. (s. b.). 


O oddłużeniu i finansowaniu rolnictwa 


Od lat kilku przy rozważaniach na temat sytuacji rolnictwa oraz 
przy szukaniu środków, które mogłyby przynieść jej poprawę, kła- 
dzie się bodaj czy nie nadmierny nacisk na sprawy związane z ob- 
niżeniem ciężarów wsi z tytułu uzyskanych przez gospodarstwa w 
okresie przedkryzysowym kredytów. Chwilami odnosi się wrażenie, 
że obniżanie kosztów kredytu to jedyny środek, który powinien być 
stosowany stale, a wówczas ujrzymy warsztaty wiejskie w kwitną- 
cym stanie. 


Wiadomo powszechnie, że obsługa kredytu to tylko jeden z wielu 
elementów kosztów produkcji rolnej. Sądzić należy, że nie mniej waż- 
ne dla rolnika, jak obsługa zadłużenia, są również składniki kosztów 
produkcji, jak na przykład ceny artykułów przemysłowych niezbęd- 
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nych dla prowadzenia warsztatu wiejskiego. Dla zapewnienia ren- 
towności produkcji rolnej nie tylko potrzebne są środki zmierzające 
do obniżenia strony rozchodowej budżetu gospodarstwa wiejskiego, 
ale również środki wpływające na zwiększenie przychodów uzyski- 
wanych za wysiłki produkcyjne. Dotychczasowa praktyka wykazu- 
je, że niestety nie ca'a wytwórczość rolnika znajduje na rynku ce- 
nę, o której można powiedzieć, iż jest rentowna. W związku z tym 
stosowane są specjalne zabiegi polityki rolnej, nie zawsze uwieńcza- 
ne pomyślnym skutkiem zwłaszcza na odcinku cen zbożowych. Nie- 
stety dopóki jesteśmy krajem eksportującym zboża, to utrzymanie 
tego skądinąd może cennego stanowiska zmusza nas do konkurencji 
z tego rodzaju producentami zbóż, jak Kanada czy Argentyna. Chy- 
ba byłoby niezwykle wskazane, aby rolnictwo nasze nie stawało do 
współzawodnictwa z krajami tego typu, które sobie mogą pozwolić 
na wydajność z jednostki powierzchni znacznie poniżej 10 q psze- 
nicy z 1 ha przy jednoczesnej całkowicie zadowalającej rentowności 
swych upraw, ale aby raczej przeszło na produkcję wymagającą 
wielkich ilości pracy ludzkiej, które my posiadamy w nadmiarze, a 
na których zbywa wspomnianym krajom. Należy chyba uważać, że 
porzucanie upraw nierentownych a przechodzenie do innych — to 
pierwszoplanowy postulat pomyślności gospodarczej wsi. Aby to 
przechodzenie mogło się odbywać potrzebny jest dopływ kapitału do 
warsztatów rolnych. 

Uważamy, iż mylne jest stawianie teży, że albo rolnictwo się 
oddłuża — albo rolnictwu dostarcza się kredytów. Pogląd taki wy- 
pływa z generalizowania sytuacji naszych gospodarstw rolnych. Przy 
ocenie położenia rolnictwa traktuje się je na ogół jako jedną całość 
i wszystkie wnioski na ten temat bywają uogólniane do całej ponad 
trzymilionowej ilości bardzo zróżniczkowanych w systemach gospo- 
darowania i w rodzajach wytwórczsści warsztatów rolnych. Przez 
takie właśnie generalizowanie oceny położenia gospodarstw przecho- 
dzi zazwyczaj motywacja wszelkich projektów oddłużeniowych, przy 
uzasadnianiu których należałoby dzielić warsztaty rolne na parę za- 
sadniczych typów. Do pierwszego możnaby zaliczyć te warsztaty, 
które ze względu na nadmierne obciążenie kredytami nie nadają się 
do utrzymania na powierzchni życia i których likwidacja — drogą 
zmiany właściciela — jest nieunikniona ze względu na konieczność 
ich gospodarczego uaktywnienia. Innym przykładowym typem będa 
te warsztaty, którym uzyskanie ulg w spłacie zobowiązań pozwala 
na dalszą normalną pracę. Wreszcie trzecim typem są te — które 
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pracują i dają nadwyżki i które nie potrzebują żadnej specjalnej 
pomocy z zewnątrz, aby móc zaspokajać pretensje swych wierzycie- 
li. Uogólnianie oceny sytuacji pewnej grupy warsztatów do wszyst- 
kich gospodarstw prowadzi tylko do rozdrabniania środków, które 
można poświęcić na oddłużenie i tym samym do zmarnowania tych 
środków, bez żadnych pozytywnych rezultatów. 

Jeżeli pójdziemy po tej linii wyodrębnienia poszczególnych typów 
warsztatów rolnych, to w posunięciach polityki gospodarczej na od- 
cinku kredytu rolnego jest miejsce zarówno na oddłużania gospo- 
darstw nadających się do uzdrowienia, jak i na doprowadzenie no- 
wych kredytów do gospodarstw posiadających zapewnione warunki 
rentowności. Należy jednak brać pod rozwagę że zarówno na jeden 
jak i na drugi zabieg potrzebne są specjalne środki pochodzące z zew- 
nątrz. Potwierdzeniem tego jest ustawa z dnia 5 kwietnia rb. o po- 
mocy Skarbu Państwa przy niektórych długoterminowych pożycz- 
kach w listach zastawnych Państwowego Banku Rolnego. W usta- 
wie tej drogą dopłat Skarbu Państwa koszt obs'ugi długoterminowe- 
go kredytu w listach zastawnych, udzielonego gospodarstwom o ob- 
szarze nie przewyższającym 100 ha, obniżony zostaje do 5% zarów- 
no dla emisji przedkryzysowych jak i późniejszych. W tej samej 
ustawie przewidziane jest pokrycie przez Skarb Państwa całkowitej 
lub częściowej różnicy pomiędzy wartością imienną projektowanej 
emisji 416% listów zastawnych P. B. R. serii II a sumą uzyskaną 
z ich realizacji. Stanowi to ze strony Skarbu Państwa ofiarę, której 
konieczność jest uwarunkowana sytuacją na naszym rynku kapita- 
łowym. Tego rodzaju zabiegi interwencyjne sięgają zarówno w dzie- 
dzinę oddłużenia rolnictwa (obniżenie kosztów obsługi starych emi- 
syj), jak i w dziedzinę potanienia kosztów obsługi projektowanych 
kredytów. Zarówno jedno jak i drugie stanowi obniżenie jednego z 
wielu czynników kosztów produkcji rolnej. 

Jeżeli chodzi o obniżanie obsługi starych kredytów, to sądząc z 
ostatnich dyskusyj parlamentarnych postulaty rolnictwa szły znacz- 
nie dalej — kładąc nacisk na obniżenie kapitału długów przedkry- 
zysowych oraz na rozciągnięcie spłaty przedkryzysowego krótkoter- 
minowego zadłużenia na okres 25-letni. Projekty te spotkay się z 
bardzo poważnymi sprzeciwami, które zwróciły uwagę na nierealność 
tego rodzaju zabiegów, wobec braku wolnych środków, które są kie- 
rowane na forsowanie ogólnopaństwowego planu inwestycyjnego. 
Rezultat oddłużeniowych zabiegów rolnictwa znalazł wyraz w przej- 
Ściowej ustawie z dnia 29 marca rb. o częściowym zawieszeniu wy- 
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magalności długów rolniczych na okres do dnia 30 czerwca r.b. oraz 
w zarządzeniu zawieszającym również do dnia 30 czerwca rb. egze- 
kucję należności Funduszu Obrotowego Reformy Rolnej. W rezulta- 
cie rolnicy zostali zwolnieni na trzymiesięczny okres od konieczności 
regulowania swoich zobowiązań z tytułu wszystkich należności Fun- 
duszu Obrotowego oraz z tytułu kapitału wszelkich długów poza kre- 
dytami emisyjnymi i należnościami ustalonymi na podstawie ukła- 
dów zawartych w trybie rozdziału VII dekretu z dnia 24 październi- 
ka 1984 r. Motywacja projektodawcy wspomnianej ustawy traktu- 
je ją jako przejściowa „do czasu wszechstronnego i definitywnego 
załatwienia sprawy oddłużenia rolnictwa”. Stanowisko takie można- 
by uważać za właściwe pod jednym zasadniczym wspomhianym już 
poprzednio warunkiem, że na jakiekolwiek posunięcia oddłużeniowe 
trzeba poświęcić specjalne środki. Jeżeli te środki można znaleźć, 
wtedy otwiera się pole do dalszych koncepcyj, jakimi drogami nale- 
żałoby pójść w oddłużeniu tego typu warsztatów wiejskich, które 
nie powinny być likwidowane, a które nie mogą normalnie obsługi- 
wać zaciągniętych kredytów. 

Obecnie gdy wskazuje się warsztatom rolnym, że należy przecho- 
dzić z mało rentownych a nawet w poszczególnych latach deficyto- 
wych upraw polowych na inne systemy gospodarowania, które wzma- 
gają intensyfikację produkcji rolnej w najszerszym tego słowa zna- 
czeniu i które zatrudniają nie tylko więcej rak roboczych, ale rów- 
nież posiadać będą lepsze warunki dochodowości — to jednocześnie 
dla realizacji tych wskazań koniecznym jest zaangażowanie w rolni- 
ctwie długoterminowych kapitałów. Na urzeczywistnienie tego po- 
stulatu w całej rozciągłości, sądzić należy, nie wystarczają ani moż- 
liwości naszego rynku kapitałowego ani Skarbu Państwa. Równie 
ważkie są zagadnienia związane ze strukturą agrarną kraju wysu- 
wane przy projekcie uruchomienia nowego długoterminowego kre- 
dytu emisyjnego. Przede wszystkim zagadnienia uchronienia go- 
spodarstw wiejskich od dalszego rozdrabniania, czyli zapobieganie 
powstawaniu warsztatów kar:.owatych przez wyposażenie tych człon- 
ków rodziny, którzy mogą wyjść z gospodarstwa do zajęć pozarolni- 
czych lub ubocznie z rolnictwem związanych. Zadanie to realizowane 
przez udzielanie kredytu na spłaty rodzinne chroni prowadzone od lat 
wielu dzieło tworzenia zdrowych gospodarstw włościańskich a jed- 
nocześnie współdziała w powstawaniu nowych gospodarstw, które 
ułatwia się przez dostarczanie ludności wiejskiej kredytu na kupno 
gruntu. Na te właśnie głównie cele związane ze strukturą agrarną 
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projektowane jest uruchomienie 50-cio milionowej kwoty długoter- 
minowego kredytu emisyjnego, co należy uważać bezwzględnie za 
sukces rolnictwa. 

Zapotrzebowanie ze strony gospodarstw wiejskich na kredyt by- 
najmniej nie świadczy o tym, że wszystkie warsztaty nie obciążone 
nadmiernym zadłużeniem posiadają zdolności do zaciągania zobowią- 
zań. Zwrócimy przede wszystkim uwagę na niemożność uzyskiwania 
kredytu przez bardzo poważną grupę naszych gospodarstw karłowa- 
tych. Gospodarstwa te tkwią w systemie gospodarki zamkniętej i 
nie posiadają żadnego niemal kontaktu z rynkiem; niemożliwym jest 
więc dla nich spłacanie kredytów. Poważnym ponadto utrudnieniem 
w dostarczaniu kredytu d!'ugoterminowego jest nieuporządkowanie 
stanu prawnego wielu nieruchomości wiejskich. Dotyczy to zwłasz- 
cza terenu województw wschodnich, gdzie w licznych bardzo wypad- 
kach całe gospodarstwa lub ich części są w faktycznym posiadaniu 
osób innych, niż ujawnione w tytułach własności wskutek zaniedba- 
nia obowiązku stwierdzenia przewłaszczeń w księgach wieczystych. 
Ponadto.również na tym terenie w wielu bardzo wypadkach nieru- 
chomości wiejskie nie posiadają w ogóle ksiąg hipotecznych. Brak 
uregulowania prawnego stanu posiadania nie jest kwestią gospodar- 
czych zdolności do zaciągania zobowiązań a sprawą form zabezpie- 
czenia uzyskanego kredytu. Możnaby się nawet zgodzić przy udzie- 
laniu pożyczek krótkoterminowych, że podstawą zabezpieczenia są 
wartości moralne płatnika, nie wykonalnym jednak jest stosowanie 
tej zasady, gdy chodzi o zabezpieczenie wierzytelności długotermi- 
nowych. 

W świetle ostatnich projektów i dokonanych posunięć z zakresu 
rolniczej polityki kredytowej — takie jak powyżej ujmowanie spraw 
oddłużenia i dostarczania kredytu naszej wsi, sądzić należy, odpo- 
wiada interesom całego gospodarstwa. Nadmierne zadłużenie nie jest 
powszechne. Uzyskanie rentowności przez przechodzenie z niektó- 
rych dla rolnika kierunków produkcji na opłacalne jest niezbędne, 
co uwarunkowane jest dopływem wolnego kapitału do warsztatów 
rolnych. (w. t.). 


Nowe metody finansowania w Niemczech 


W ciągu maja r. b. zostaną wypuszczone pierwsze bony podatko- 
we, będące nowym instrumentem kredytowym w ramach ostatnio 
ogłoszonego nowego planu finansowego. Jeszcze przed wypuszczeniem 
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ich wyjaśnił minister finansów Rzeszy Funk, że gdyby bony podat- 
kowe wytrzymały próbę czasu, to można będzie liczyć na rozciągnię- 
cie ich emisji nawet na szerokie warstwy obywateli. 
Nie dziwnego więc, że koła gospodarcze szacują emisję bonów po- 
datkowych na sumę 8 — 10 miliardów RM rocznie. 

Mija właśnie rok od czasu przeprowadzenia gruntownej 
zmiany w metodach finansowania w Niem- 
czech. Jeszcze wówczas Dr. Schacht, jako prezes Banku Rzeszy 
żądał natychmiastowego odwrotu z obranej drogi i wskazywał na 
niebezpieczeństwa inflacji, która jego zdaniem stałaby się nieuni- 
kniona przy dalszym utrzymaniu dotychczasowego tempa w polity- 
ce wydatkowania. Dla przywrócenia koniecznej równowagi między 
produkcją a obiegiem pieniężnym i kredytem stworzył on początko- 
wo system tak zwanych weksli specjalnych (Sonderwechsel), przy 
pomocy których od roku 1933 finansowano w coraz szerszym zakresie 
zamówienia publiczne. Pragnął on uzyskać przy pomocy tego nowe- 
go systemu pokrycie bieżacych wydatków ze wzrastajacych wpływów 
podatkowych, naturalnie przy ograniczeniu polityki publicznych za- 
mówień i przy powrocie do oszczędniejszych metod finansowania. 
Krótkoterminowe zobowiązania z weksli specjalnych miały być za- 
mienione na długoterminowe długi przy pomocy zwiększonej emisji 
pożyczek. Część wpływu z pożyczek miała być zużyta w ciagu pewne- 
go jeszcze czasu na finansowanie wydatków bieżących. Dla ułatwie- 
nia gospodarki finansowej w okresie przejściowym wprowadzono sy- 
stem nieoprocentowanych i nie przyjmowanych do dyskonta bonów 
skarbowych, t.zw. Lieferschatzanwetsungen. Chodziło tu o bony skar- 
bowe Rzeszy, które miały być wydawane jedynie przejściowo na okres 
6-ciu miesięcy, ulegajac następnie bezwzględnemu skupowi. W ten 
sposób pragnął Schacht dostarczyć życiu gospodarczemu pewnych 
niewielkich sum. Tymczasem przeciętna miesięczna emisja wyniosła 
500 milionów RM., czyli okrągło 3 miliardy RM. po upływie zaledwie 
pół roku. W tych warunkach nowa metoda nie mogła 
dać oczekiwanych rezultatów. Okazało się to 
jasnym wkrótce już po wejściu w życie nowego planu Schachta, 
w kwietniu 1938 r. Wielka płynność na rynku pieniężnym, istniejąca 
dotychczas dzięki systemowi wystawiania weksli i ich dyskontowania 
przez banki i Bank Rzeszy, znikła w ciagu krótkiego czasu. W prze- 
myśle dały się zaznaczyć poważne trudności i napięcia, gdyż nie podle- 
gajace dyskontu skarbowe bony musiały pozostać i częściowo pozo- 
stały (część ich została zlombardowana) w rękach przemysłu, wiażac 
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itak już szczupłe jego środki. Państwo znalazło się w krótkim cza- 
sie przed alternatywą: badź zatrzymania polityki zamówień, ogra- 
niczenia lub nawet wstrzymania budownictwa i zwolnienia tempa 
zbrojeń, albo też wkroczenie na drogę rozszerzenia kredytu bez ogra- 
niczeń i hamulców. System nakręcania koniunktury i rozszerzania 
kredytu przybrał już tak wielkie rozmiary, że zatrzymanie go nie 
mogło nastąpić dowolnie. Raz rozpędzone koło nie dało 
się natychmiast zatrzymać bez poważnego zaburzenia równowagi. 

W wielkiej mowie wygłoszonej w związku z ogłoszeniem nowego 
planu finansowego przyznał minister Rzeszy Funk, że podjęta 
w kwietniu ub. r. próba rekonstrukcji finansowania okazała się „nie 
wystarczająca dla pokrycia istniejących i koniecznych potrzeb finan- 
sowych” i że „wystapiły błędy przyjętej metody fi- 
nansowania. Pozatem poddał on krytyce inne dotychczasowe 
zasady finansowania oświadczając np., że obciążenie rynku kapitało- 
wego pożyczkami państwowymi zamknęło go dla prywatnego życia 
gospodarczego, które zdane zostało wyłacznie na samofinansowanie, 
będące według słów Funka „bardzo kosztownym spo- 
sobem finansowania, nie nadającym się do powszech- 
nego stosowania”. Zaznaczył on również, że odsetki od poży- 
czek państwowych obciążają coraz bardziej budżet państwa, osiąga- 
jąc powoli sumy, których uzyskanie na zdrowej, normalnej drodze 
staje się niemożliwością. Warto przypomnieć sobie przy tej okazji 
z jaką energią niemieckie czynniki oficjalne odpierały rzeczowe za- 
rzuty przeciwko tym sposobom finansowania i jak nazywano krytykę 
tego systemu złośliwa i bezpodstawna, (pomimo że używała ona tych 
samych argumentów co obecnie minister Funk), uważajac ja za cu- 
dotwórcze, uniwersalne lekarstwo, aby uprzytomnić sobie całą wa- 
gę obecnego, negatywnego wystapienia ministra finansów Rzeszy 
Funka. Znany jest już obecnie dalszy bieg rzeczy: utrzymanie poli- 
tyki zamówień publicznych, gdyż — jak to określił Funk — istnieją 
w czasach wielkiego napięcia prace, które wykonane być muszą bez 
względu na ich koszt. Dołącza się tu jeszcze kontynuowanie, jeśli nie 
zwiększenie zbrojeń, dla których uruchomiono znów cały aparat kre- 
dytowy, przy zmienionym tylko systemie. 

Myśla przewodnia nowego planu finanso- 
w ania jest przesunięcie obciażeń na jak najdalszą przyszłość, 
zmniejszenie obciażeń z tyt. oprocentowania pożyczek i zapewnienie 
dopływu kapitałów do prywatnego życia gospodarczego. Droga 
do urzeczywistnienia tych założeń są owe 
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bony podatkowe i podwyższenie podatków. 
Rzesza, poszczególne jej kraje, gminy, koleje państwowe i poczta 
oraz inne instytucje publiczne pokrywać będą obecnie swe zobowiąza- 
nia w sposób następujący: tylko 60% — gotówką, zaś 40% — bo- 
nami podatkowymi (20% bonami serii I i 20% bonami serii II). 
Przemysł i handel ma również prawo regulowania zobowiązań wzlę- 
dem swych wierzycieli handlowo-przemysłowych w 40%-ach bonami 
podatkowymi. Tak wyglada zasada. Jej sens i tech- 
nika przedstawiają się następująco: Bony podatkowe wypuszcza 
minister finansów Rzeszy. Bony serii I przyjmuje państwo po cenie 
nominalnej przy płatnościach podatkowych i celnych po 
upływie 6-ciu miesięcy od daty ich wystawienia. Przedsiębiorcy, któ- 
rzy przez czas dłuższy przetrzymują bony u siebie, t.zn. nie wydaja 
ich na zapłatę, są uprzywilejowani pod względem podatkowym, 
otrzymując prawo do większych odpisów dochodu. Przedsiębiorca 
ma prawo dodatkowo odpisać 20% całkowitej sumy bonów podatko- 
wych serii I, jeśli znajdowały się one nieprzerwanie w jego posiada- 
niu przez okres 10-ciu miesięcy. Po przetrzymaniu bonów serii I 
przez dalsze 12 miesięcy procent ten wzrasta do 25-ciu itd. aż do 35%. 
System ten ma zachęcić do jak najdłuższego przetrzymywania bo- 
nów podatkowych serii I bez puszczania ich w obieg. Bony podatkowe 
serii II nie daja żadnych przywilejów podatkowych i po upływie ich 
3 letniego terminu przyjmowane będa z premia 12% jako pokrycie 
należności podatkowych. Średnie oprocentowanie roczne tych bonów 
wynosi więc 4%. Pozatem korzystaja one z prawa lombardowania 
i mogą być zarówno kupowane jak i sprzedawane przez banki. W ten 
sposób pragnie się związać również i te płynne środki płatnicze, któ- 
re znajduja się poza sektorem przemysłowo-handlowym. Całość 
oznacza antycypację wpływów podatkowych 
z najbliższych lat. Liczy się przy tym na to, że bony 
serii I znajdować się będa w obiegu przez dziesiątki lat (podczas 
gdy bony serii II maja po 3-ch latach bezwzględnie znikać z obiegu). 
Ze względu na przymus wzgl. możliwość używania bonów podatko- 
wych przy zapłatach zarówno przez państwo, jak i przez życie go- 
spodarcze, stają się one praktycznie nowym prawnym 
środkiem płatniczym i jednocześnie nowym 
instrumentem kredytowy m. 

Emisja pożyczek państwowych ma się 
wap ezyszłtóści'ogranndzyćc.do-wypadków 
wyjątkowych. Wchodzi tu w grę chęć zaoszczędzenia procen- 
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tów, gdyż już w roku 1947 obsługa pożyczek wymagać będzie około 
1,3 miliarda RM. Stąd też wynika prawdopodobna-trudność w przy- 
szłych spłatach krótkoterminowych zobowiazań wekslowych i praw- 
dopodobnieństwo ich konsolidacji. Jest to jednak dopiero jeden 
moment problemu. Rynek jest niewatpliwie przesycony pożyczkami 
państwowymi, których od roku 1935 wypuszczono na sumę 15 miliar- 
dów RM. Przy ostatniej pożyczce odczuć się już dały trudności w jej 
uplasowaniu, gdyż zarówno banki, jak ubezpieczalnie, kasy oszczęd- 
ności, a częściowo i prywatne życie gospodarcze nasycone już sa obli- 
gacjami pożyczek państwowych. Moment ten był prawdopodobnie 
jedną z przyczyn zmiany polityki finansowania i odwrotu od poli- 
tyki pożyczek. Należy się liczyć z tym, że sama emisja podatko- 
wych bonów nie wystarczy dla pokrycia obecnych 
olbrzymich potrzeb i to pomimo przewidzianego szerokiego zakresu 
emisji i mimo stale rosnących wpływów podatkowych. Stad też rów- 
nocześnie przeprowadzono podwyższenie stawek 
podatku od dochodów o nie mniej niż 30% w sto- 
sunku do roku ubiegłego przez wprowadzenie dodatku do podatku do- 
chodowego. Nie należy jednak zapominać, że nie dalej jak w końcu lu- 
tego podwyższono opodatkowanie z tytułu dochodu przez zmianę pra- 
wa o podatku dochodowym. Zmiana ta dotknęła szerokie kręgi oby- 
wateli. Na tej drodze będzie wyrównany niedobór podatkowy, który 
nastąpi w związku z ulgami podatkowymi, przywiązanymi do bonów 
podatkowych. Jest to bardzo sprytny system realizowania zasady: 
„do ut des”. 


Nie da się zaprzeczyć, że ten nowy, dość skomplikowany plan 
Z:0ś8.t at prz yjet y“ iko ceniu ny pr 2 eze kiota 
gospodarcze i bankowe dość sceptycznie. 
Jego powodzenie zależy od tego, czy sfery gospodarcze zdołają aku- 
mulować bony podatkowe bez puszczania ich w obieg. Ulgi podatko- 
we, jakie przynosi tezauryzacja bonów przedstawiać będa niewaątpli- 
wie pewną zachętę, do której dołaczy się odpowiedni nacisk moralny 
ze strony państwa. Na ogół poddaje się w wątpliwość, czy możliwym 
będzie nawet przy najlepszych chęciach zakumulowanie większych 
sum w bonach podatkowych i związanie w ten sposób kapitałów płyn- 
nych, które nigdy jeszcze nie były tak niezbędne jak w obecnym 
okresie prac inwestycyjnych i racjonalizacyjnych. W związku z tym 
prywatno - gospodarcze koła szukaja możliwości uzyskania potrzeb- 
nych środków na zatrzymanie bonów ze sprzedaży niektórych papie- 
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rów wartościowych albo weksli. Tu jednak wypływa kwestia, kto 
miałby przejąć rzucone na rynek papiery wartościowe. W grę wcho- 
dzą tu bowiem bardzo poważne sumy bonów podatkowych, które na- 
leżałoby unieruchomić. Koła bankowe obliczyły niedawno, że Rzesza, 
poszczególne kraje i gminy wydatkowały w samej tylko starej Rze- 
szy około 35 — 36 miliardów RM., z tego przeszło połowa przypada 
prawdcpodobnie na tak zwane wydatki rzeczowe. Do 
tego dochodza wydatki rzeczowe kolei państwowych i poczty w su- 
mie około 2 miliardów RM., wydatki rzeczowe partii i in., tak że przy 
obowiązującej zasadzie 40%-ego pokrycia bonami podatkowymi 
emisja,ich „wynieść powinna 8-—10 miliar- 
dów RM. Jeśli nie uda się związać tych środków kredytowych, to 
będą one kursować jako środki płatnicze. Jeśli zaś wziąć pod uwagę, 
że całkowity obieg środków płatniczych wyraża się obecnie sumą oko- 
ło 10 miliardów RM., to puszczenie w obieg bonów oznaczałoby po- 
dwojenie obiegu pieniężnego. To też w zupełności podzielamy zdanie 
dr Funka, który ten nowy plan nazwał „odważnym” i „dynamicz- 
nym”. (Ksth.). 


Dr. Kazimierz Studentowicz 


OSZCZĘDNOŚCI I KREDYT Ą INWESTYCJE”. 


Opinię publiczną świata i Polski absorbują dzisiaj przede wszysi- 
kim dwa problemy: bezrobocie i zbrojenia. Bezrobocie jako dotkli- 
wa bolączka społeczna bynajmniej razem z kryzysem nie znikła, zbro- 
jenia zaś przybrały rozmiary wymagające fantastycznego wprost 
nakładu kapitałów. 

Zbrojenia utrzymują w ruchu już istniejące warsztaty produkcji 
i wymagają wciąż nowych inwestycyj. W tym sensie pomagają one 
na krótki dystans w rozwiązaniu problemu bezrobocia. Na dłuższy 
dystans prowadzą jednak do wycieńczenia gospodarczego; uniemoż- 
liwiają podnoszenie stopy życiowej, a nawet ją obniżają. Są politycz- 
ną koniecznością, ale marnotrawstwem z gospodarczego punktu wi- 
dzenia. Zupełnie inaczej wyglądałaby sytuacja gospodarcza i spo- 
łeczna poszczególnych państw, gdyby celem likwidacji bezrobocia 
można było zamiast zbrojeń skoncentrować się w krajach biednych 
na rozbudowie dróg, kolei, kanałów 1 źródeł energii, takich jak elek- 
tryfikacja i gazyfikacja, w krajach zaś bogatych na akcji burzenia 
zaułków miejskich, przenoszenia fabryk poza obręb miast, rozsze- 
rzaniu opieki nad zaniedbanymi dziećmi, chorymi i starcami. Pomi- 
jając jednak konieczności polityczne oraz szkodliwość jednych, uży- 
teczność zaś drugich inwestycyj, stały się roboty publiczne niezbęd- 
nym wprost instrumentem polityki gospodarczej, bez którego nie 
można sobie wyobrazić rozwoju gospodarczego, wolnego od wstrzą- 
sów tak głębokich, że zagrażają one wręcz istnieniu ustroju własno- 
ści prywatnej. 

1. Bezkryzysowy rozwój gospodarczy jest — przy dzisiejszym sta- 
nie wiedzy oraz układzie stosunków społeczno-politycznych — celem 
nieosiągalnym. Szukanie jakiejś jednej jedynej przyczyny załamań 
gospodarczych jest chimerą. Życie gospodarcze stanowi bowiem or- 
ganiczną całość i jest związane niezliczonymi nićmi z wszystkimi 
innymi przejawami życia społecznego. Dlatego też nie ma takiego 
procesu nie tylko gospodarczego, ale i społecznego, który by nie 


1) Artykuł ten stanowi część odczytu, wygłoszonego w T-wie Ekonomistów 
Statystyków Polskich w Warszawie w dniu 18-go marca br. 
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mógł stać się źródłem depresji gospodarczej. Nie było też prawdo- 
podcbnie w historii gospodarczej świata dwóch kryzysów powsta- 
łych z jednego i tego samego splotu przyczyn, oraz których prze- 
bieg byłby identyczny, co nie wyklucza, że mogą one posiadać sze- 
reg znamion wspólnych. 


Uznanie w dzisiejszych warunkach bezkryzysowego rozwoju go- 
spodarczego za chimerę nie oznacza jednak, żeby ludzkość stała zu- 
pełnie bezradna wobec częstości, długości oraz gwałtowności prze- 
biegu kryzysów gospodarczych. Wręcz odwrotnie, nasza znajomość 
różnych związków, jakie zachodzą pomiędzy poszczególnymi proce- 
zami gospodarczymi, stale rośnie i pozwala na coraz dalej idącą 
kontrolę wahań koniunkturalnych. W obecnych rozważaniach prag- 
niemy się ograniczyć do wyjaśnienia podstawowych związków, za- 
chodzacych pomiędzy oszczędnościami, kredytem a inwestycjami. 
Widząc w prawidłowym funkcjonowaniu tych związków bezsprzecz- 
nie najważniejszy czynnik zdrowego rozwoju gospodarczego pragnie- 
my jednak z góry uwolnić się od zarzutu, jakobyśmy upatrywali 
w tym jakieś panaceum gospodarcze, mające nas uwolnić od wszel- 
kich dolegliwości. 

W rozważaniach obecnych oprę się w znacznej mierze na pracy 
ekonomistki angielskiej p. J. Robinson pt. „Wstęp do teorii zatrud- 
nienia”. Praca ta?) jest popularyzacją teorii J. M. Keynesa w tym 
ujęciu, w jakim ją widzimy w jego ostatnim dziele pt. „Ogólna teoria 
zatrudnienia, stopy procentowej i pieniądza”. 

2. Każda działalność produkcyjna wymaga nakładu surowca, narzę- 
dzi i pracy. Czynniki te łączy w akcie produkcyjnym przedsiębior- 
ca. To co stanowi z punktu widzenia przedsiębiorcy koszt (wyda- 
tek), jest z punktu widzenia zatrudnionych czynników produkcji do- 
chodem. I na odwrót, to co stanowi wydatek z punktu widzenia wła- 
ściciela dochodów, jest z punktu widzenia przedsiębiorcy dochodem. 
W ten sposób każdy wydatek jest równocześnie czyimś dochodem. 
Wynika stąd, że obliczając dochód społeczny, nie możemy zliczać 
kosztów produkcji z dochodami poszczególnych czynników produk- 
cji, albowiem są to tylko dwie strony jednego i tego samego me- 
dasu. Na dochód społeczny składa się zatem ogólna suma kosztów 
produkcji; lub też zamiast tego możemy się wyrazić, że na dochód 


) Polski przekład pracy p. Robinson (w tłumaczeniu oraz z obszernym wstę- 
pem autora obecnego artykułu) ukazał się na półkach księgarskich w ciągu 
miesiąca kwietnia br. nakładem czasopisma „,Polityka”. 
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ten składa się ogólna suma płac i zysków, dochodów kapitałowych 
w formie odsetek czy też renty. Jeżeli dochody te bierzemy netto po 
potrąceniu świadczeń publicznych, to należałoby obok nich wymie- 
nić dochody ciał publicznych. Wynika stąd, że ogólna suma kosztów 
produkcji winna się równać ogólnej sumie płac, zysków, odsetek 
i rent oraz, zależnie od sposobu obliczania — świadczeń publicz- 
nych. 

Część dochodu przekraczającego pewne minimum egzystencji jest 
zazwyczaj oszczędzana. Wynika stąd, że dochód społeczny dzieli się 
na część konsumowaną i oszczędzaną. Część konsumowana wraca do 
rąk przedsiębiorców, produkujących dobra spożycia. Część oszczę- 
dzana winna natomiast wrócić do rąk przedsiębiorców, produkują- 
cych dobra wytwórcze. Gdyby tak było, to istniałoby nieprzerwane 
krążenie dochodu społecznego z rąk przedsiębiorców do rąk poszcze- 
gólnych czynników produkcji i z powrotem. Krążenie to jest naj- 
bardziej podstawowym warunkiem zdrowego rozwoju gospodarcze- 
go. Jak to już poprzednio wyjaśniliśmy, nie może ono zapewnić roz- 
woju bezkryzysowego, ale brak tego prawidłowego krążenia jest 
najsilniejszym spośród wszystkich czynnikiem zaburzającym i dla- 
tego w walce z kryzysem i objawami bezrobocia należy przede 
wszystkim postarać się o przywrócenie tej prawidłowości. 

3. Rwącym się ustawicznie ogniwem w krążeniu dochodu społecz- 
go są oszczędności pieniężne. Winny one wrócić w całości do rak 
przedsiębiorców, którzy by je przetworzyli na kapitał rzeczowy. 
Zastanówmy się, czy postulat ten jest zawsze spełniony. 


Oszczędności pieniężne mogą zostać zużyte na cele inwestycyjne 
przez samego właściciela; mogą zostać złożone jako wkład w insty- 
tucji finansowej lub pójść na zakup papierów wartościowych ; mo- 
ga w końcu zostać stezauryzowane. 


W wypadku, gdy oszczędzający sam swe oszczędności inwestuje 
ciągłość krążenia dochodu społecznego jest zapewniona w sposób 
bezpośredni. W wypadku tezauryzacji łańcuch krążenia zostaje zer- 
wany; pewna ilość dóbr traci rynek zbytu; wyłożone przez przed- 
siębiorców koszty nie wracają do nich z powrotem; rentowność. pro- 
dukcji spada i rośnie bezrobocie. Zjawisku temu musi się za wszel- 
ką cenę przeciwdziałać. Zanim odpowiemy, jakie środki służą temu 
celowi, musimy się zastanowić nad losem oszczędności złożonych w. 
instytucjach finansowych i ulokowanych w papierach wartościo- 
wych. 
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W wypadku zakupu papierów wartościowych losy oszczędności za- 
leżą od sposobu zużycia środków uzyskanych drogą emisji papierów. 
Mogą one zostać z powrotem zamienione na konsumcję, jak to ma 
miejsce np. kiedy państwo pokrywa pożyczkami deficyt budżetowy ; 
lub też zostają zamienione na inwestycje. Wyjątkowo może się zda- 
rzyć, że pożyczka służy zasileniu rezerw kasowych przedsiębiorstwa 
lub państwa i wtedy działa podobnie jak w wypadku tezauryzacji. 


Oszczędności pieniężne nietezauryzowane i nie inwestowane przez 
samych właścicieli wpływają do instytucyj finansowych, których za- 
daniem jest rozprowadzić je w formie kredytów pomiędzy przed- 
sięblorców. Kredyt odgrywa zatem w krążeniu dochodu społeczne- 
go rolę pomostu pomiędzy oszczędnościami a inwestycjami. 


4. Każdy przedsiębiorca nie chcący utracić swego kapitału musi pro- 
dukować z zyskiem. Przedsiębiorców należy jednak podzielić na dwie 
odrębne grupy: 1) operujących własnym kapitałami; 2) zatrudnia- 
jących przeważnie kapitały obce. 


Jeżeli chodzi o przedsiębiorców operujących własnymi kapitała- 
mi, to nie muszą się oni bezwzględnie kierować w swej akcji inwe- 
stycyjnej wysokością stopy procentowej. Stopa ta może wynosić np. 
T% p. a, oni natomiast mogą inwestować swe kapitały nawet wte- 
dy, gdy odnośne inwestycje przynoszą im tylko 3% p. a. Przedsię- 
biorca zatrudniający jednakże przeważnie obce kapitały absolutnie 
w ten sposób postępować nie może. Musi on wypracować co naj- 
mniej tak wysoki zysk, który by mu wystarczył na pokrycie opro- 
centowania obcych kapitałów. Wynika stąd, że oszczędności loko- 
wane w bankach będą mogły być rozprowadzone w formie kredytów 
l przetworzone na inwestycje tylko w tym wypadku, gdy stopa po- 
bierana przez banki będzie niższa od rentowności inwestycyj, ja- 
kich by przedsiębiorcy dokonać pragnęli. Jeżeli stopa rynkowa prze- 
wyższy rentowność inwestycyj, banki nie będą mogły rozprowadzić 
w całości powierzonych im kapitałów i będziemy świadkami tezaury- 
zacji bankowej, która w skutkach swych nie różni się niczym od 
chowania oszczędności do pończochy. 


5. Stopę procentową zwykło się uważać za czynnik równoważący po- 
pyt na kapitał z jego podażą. Gdyby tak było, w takim razie stopa 
procentowa nie mogłaby nigdy spaść poniżej poziomu rentowności 
możliwych do dokonania inwestycyj. Fakty jednak przeczą temu. 
Istnieją bowiem długie okresy, kiedy zjawisko to ma właśnie miej- 
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sce. Obserwujemy je mianowicie w początkach depresji. Ma ono 
swe wytłumaczenie w usiłowaniach utrzymania swej płynności przez 
poszczególne instytucje finansowe. 


Zobowiązania banków opiewają a vista lub na krótki termin. Zo- 
bowiązania te są tylko w części pokryte pogotowiem kasowym ban- 
ków. Otóż kryzys pogarsza sytuację przedsiębiorstw, a w związku 
z tym i płynność kredytów bankowych. Zaufanie podupada i rosną 
nastroje pesymistyczne. W tych warunkach pojawia się dążność do 
silniejszego wycofywania wkładów nie na cele inwestycyjne, lecz 
celem ich tezauryzacji. Pragnąc podołać zwiększonym wypłatora 
panki wstrzymują akcję kredytową i wypowiadają pożyczki, posłu- 
gując się przy tym podwyżką stopy procentowej. W chwili zatem, 
gdy rentowność inwestycyj maleje, stopa procentowa idzie w górę. 
Przetwarzanie przez przedsiębiorców kapitałów obcych na inwesty- 
cje staje się wtedy oczywiście niemożliwościa. Krążenie dochodu 
społecznego zostaje gwałtownie zahamowane. Trudności zbytu, zanik 
rentowności i wzrost bezrobocia, będące symptomami kryzysu, zo- 
stają znakomicie pogłębione. 

6. Wzrost stopy procentowej w okresie spadku rentowności jest naj- 
lepszym dowodem, że stopa procentowa nie jest czynnikiem rów- 
noważącym popyt na kapitał z jego podażą. Gdyby tak było stopa 
procentowa musiałaby się zawsze wahać równolegle z rentownością 
inwestycyj, a nie raz równolegle, drugim zaś razem przeciwstawnie. 
Czymże w takim razie jest stopa procentowa? 


Stopa procentowa rośnie w początkach kryzysu tylko wtedy, gay 
bank centralny przypatruje się biernie rosnącemu popytowi na pie- 
niądz i nie zwiększa możliwości redyskontowych instytucyj finanso- 
wych, ani też nie stara się ułatwić im utrzymania płynności przez 
skup papierów wartościowych. Gdy natomiast bank centralny wy- 
stępuje czynnie i gotów jest w pełni zaspokoić wzrost popytu na 
pieniądz, stopa procentowa nie tylko nie idzie w górę, lecz spada. 


Popyt na pieniądz, rosnący w początkach kryzysu, nie jest popy- 
tem na kapitał inwestycyjny, lecz popytem na płynną gotówkę, nie 
posiadającą przeznaczenia inwestycyjnego. Wzrost popytu na pie- 
niądz wychodzi, innymi słowy, nie ze strony przedsiębiorców prag- 
naących inwestować, lecz ze strony wkładców pragnących z tych lub 
innych względów podjąć swe oszczędności bez zamiaru ich inwesto- 
wania. Popyt na kapitał inwestycyjny maleje w przeciwieństwie do 
wzrostu popytu na płynną gotówkę. I widzimy, że w razie biernej 
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postawy systemu bankowego, stopa procentowa waha się równole- 
gle nie z popytem na kapitał inwestycyjny, lecz popytem na płynną 
gotówkę. Wynika stąd niezbicie, że stopa procentowa nie jest czyn- 
nikiem równoważącym popyt na kapitał inwestycyjny z jego poda- 
żą, lecz czynnikiem równoważącym popyt na płynną gotówkę z ilo- 
ścią pieniądza. 

7. Kredyt jest pomostem pomiędzy oszczędnościami a inwestycjami. 
Po to jednak, żeby kredyt mógł tę rolę spełniać, musi bank central- 
ny zaspokoić każdorazowy popyt na płynną gotówkę przez zwięk- 
szenie ilości pieniądza, nie dopuszczając w ten sposób do wzrostu 
stopy procentowej powyżej rentowności aktualnych inwestycyj. Ja- 
snym jest jednak, że nieograniczone zwiększanie ilości pieniądza mu- 
si wieść do inflacji. Skoro jednak wzrost stopy procentowej nie jest 
dla systemu bankowego wskaźnikiem konieczności ograniczania ilo- 
ści pieniądza, lecz wręcz odwrotnie może być właśnie oznaką nad- 
miernej ciasnoty gotówkowej, to w takim razie według jakiego kry- 
terium winien bank centralny regulować ilość pieniądza? 


Sprawa byłaby jasna, gdyby można było obliczyć, ile oszczędności 
złożono w instytucjach finansowych, ile natomiast stezauryzowano. 
System bankowy winien by wtedy udzielić dokładnie tyle kredytów, 
ile by wyniosły powierzone mu oszczędności, przekraczając je je- 
dynie o sumę stezauryzowanych kapitałów, celem przeciwdziałania 
ujemnym skutkom tezauryzacji. Na tej drodze jednak żadne rozwią- 
zanie nie jest możliwe, ponieważ: 1) ilość stezauryzowanych oszczęd- 
ności jest wielkością zupełnie nieuchwytną; 2) sytuację komplikuje 
niesłychanie rozbudowa obrotów bezgotówkowych, na skutek której 
ogólna suma wkładów bankowych nie jest bynajmniej równoznacz- 
na z ogólną sumą powierzonych systemowi bankowemu oszczędno- 
ŚCI. 


Przy istnieniu obrotów bezgotówkowych wkłady mogą powstawać 
zarówno przez złożenie w banku oszczędności (wkłady pierwotne), 
jak również udzielenie przez bank kredytu, którego waluta zostaje 
dłużnikowi zapisana na rachunek (wkłady pochodne). Rozdzielenie 
obu tych rodzajów wkładów jest techniczną niemożliwością. Wystar- 
czy w tym celu wspomnieć, że wkład rzekomo pierwotny, a miano- 
wicie, utworzony przez złożenie w banku gotówki, nie musi być ko- 
niecznie częścią oszczędności, lecz może być równie dobrze częścią 
wkładu pochodnego, podjętą w gotówce i złożoną następnie na ra- 
chunek w tym samym lub innym banku. 


5832 BANK 


Uczone rozprawy na temat, czy banki mogą tworzyć w drodze 
akcji kredytowej nową siłę kupna, dlatego przypominają często obll- 
czanie ilości diabłów w główce od szpilki, ponieważ ich autorzy pod- 
chodzą do omawianego problemu właśnie od technicznej strony po- 
wstawania wkładów. Problem ten należy natomiast rozwiązywać na 
absolutnie innej platformie. 


Wzrost wydajności idący za postępem techniki oraz rosnąca iiość 
konkurujących ze sobą o zaspokajanie potrzeb ludzkich kapitałow 
rzeczowych wywierają na ceny i rentowność inwestycyj stały na- 
cisk znizkowy. Stopa procentowa winna być stale niższa od rentow- 
NOŚCI inwestycyj. wynika stąd, że i ona winna podlegać stałemu na- 
ciskowi zniżkowemu od strony wzrostu ilości pieniądza, ponieważ 
równolegle z rosnącą produkcją rośnie popyt na płynną gotówkę. 
Ubojętnym jest przy tym, czy wzrośnie llość pieniądza, czy też tyl- 
ko szybkość jego obiegu na skutek ulepszeń w obrocie bezgotówko- 
wym. 

Rentowność inwestycyj jest jednak również nieścisłym określe- 
niem, ponieważ różne inwestycje posiadają rożny stopien renvowno- 
ści, przy czym mniej rentownych inwestycyj jest zawsze więcej od 
bardziej rentownych. Kryterium rentownosci musi byc zatem po- 
parte jeszcze jakimś Innym, a mianowicie kryterium zatrudnienia. 
Jest bowiem oczywistym, że należy zarówno ze względów gospodar- 
czych, jak i socjalnych, wciągnąć w proces produkcyjny wszystkie 
stojące do dyspozycji czynniki, specjalnie zaś wszysukie zdolne do 
pracy ręce ludzkie. Należy zatem uruchamiać stopniowo coraz to 
więcej inwestycyj — przechodząc od bardziej do mniej rentownych 
— aż do punktu, w którym zniknie zjawisko przymusowego bezro- 
bocia. Przez caiy ten czas, oczywiście, musi rosnąć ilość pieniądza. 


Dążenia do stanu wolnego od zjawiska przymusowego bezrobocia 
mogą się jednak łatwo rozbić od strony ruchu cen i płac. Coraz peł- 
niejsze wciąganie w proces produkcyjny stojących do dyspozycji 
czynników wywołuje zjawisko wzrostu cen. Jeżeli wzrost cen nie 
wywoła wzrostu płac, cel jest możliwy do osiągnięcia 1 odtąd regu- 
lowanie ilości pieniądza będzie się mogło odbywać wyłącznie z uwa- 
gi na stałe utrzymanie pełnego zatrudnienia. Jeżeli jednak płace pój- 
dą w górę, zanim zniknie bezrobocie, dalsze zwiększanie ilości pie- 
niądza będzie działało czysto inflacyjnie, stając się czynnikiem ujem- 
nym. 
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Pragnąc zatem odpowiedzieć w jednym zdaniu, co stanowi kry- 
terium, według którego system bankowy winien regulować podaż 
pieniadza, można tylko odpowiedzieć, że nie jest nim stopa procen- 
towa, lecz wyłacznie ruchy cen, płac i zatrudnienia. 

8. Stwierdziliśmy dotychczas, że koszty produkcji tzn. wydatki 
siebiorców stanowią równocześnie dochód poszczególnych czynników 
produkcji; że sa to dwie strony tego samego medalu dochodu spo- 
łecznego; że dochód społeczny dzieli się na część konsumowaną 
i oszczedzana; oraz że obie części winny stale wracać do rak przed- 
siebiorców. Ta ciagłość krażenia dochodu społecznego nie jest wy- 
łącznvm, ale za to najbardziej podstawowym warunkiem zdrowego 
rozwoin gosnodarczego. Jak dłngo oszczedności sa inwestowane przez 
samvch właścicieli. żaden problem nie istnieje. Pojawia sie on z chwi- 
la odmiennego przeznaczenia oszczedności i wtedy nomostem łaczą- 
cym Oszczędności z inwestycjami, czynnikiem umożliwiajacym prze- 
twarzanie oszczedności na kapitał rzeczowy, jest kredvt bankowy. 
Ażeby jednak kredyt bankowy mógł swoja rolę spełnić. musi sto- 
pa procentowa być stale utrzymywana poniżej rentowności możli- 
wych do dokonania inwestvcyj. co z kolei iest bezpośrednio zależ- 
ne od ilości płvnnei gotówki. która winna bvć stale zwiekszana aż 
do momentu. w którvm zniknie ziawisko bezrobocia, wzelednie nie 
wvstania obiawv błedneso koła rosnacvch cen i nłac. Ohecnie mu- 
simv sie w analizie zwiazków, łączących oszczędności, kredyt i inwe- 
stvcie, posunąć o krok dalej. 


Chodzi o to, że z chwila wybuchu przesilenia rentowność inwe- 
stycy] spada czasem tak nisko, że chcąc do niej dostosować stopę 
procentowa, musiałbv ja bank centralny zepchnać na poziom, przy 
którym banki nie byłybv zdolne pokryć nawet swych kosztów han- 
dlowvch; co więcej rentowność inwestvcvi znika nieraz na pewien 
przeciąg czasu zupełnie, tak że chcac skłonić przedsiebiorców do no- 
żvczania należałoby chyba stosować ujemną stope procentową, tzn. 
zadać zwrotu sumy mniejszej od pożyczonej. Jest to oczywiście rzecz 
dla banków wykluczona. W takim jednak razie oszczędności nie mo- 
gą być w żaden sposób przez prywatnych przedsiebiorców przetwo- 
rzone na kapitał realny. Jedynym wyjściem w takim wypadku jest 
ingerencja państwa w formie uruchomienia robót publicznych, któ- 
re mogą być przez państwo prowadzone bez oglądania się na ich 
rentowność, na co sobie żaden prywatny przedsiebiorca pozwolić 
nie może. Roboty te winny być prowadzone na taka skalę, ażeby 
zahamować spadek cen wywołujący spadek rentowności, produkcji 
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i wzrost bezrobocia. Jeżeli państwo ingerencji tej we właściwym cza- 
sie i na odpowiednią skalę nie podejmie, wtedy oszczędności zaczy- 
nają działać na życie gospodarcze destrukcyjnie. W takiej sytuacji 
jest oczywiście lepiej, gdy ludzie raczej konsumują swe dochody, za- 
miast je oszczędzać. Dla społeczeństwa bowiem jako całości jedyną 
dostępna formą oszczędności jest tworzenie realnych kapitałów. 
Oszczędzanie w formie abstrakcyjnej siły kupna zdolnej w każdej 
chwili do zamiany na dowolne dobro czy usługę jest dostępne tylko 
dla jednostki, nigdy zaś (za wyjątkiem złota i należności zagra- 
nicznych, jeżeli chodzi o stosunki międzynarodowe) dla społeczeń- 
stwa jako całości. O kraju mówimy, że się bogaci, gdy rośnie w nim 
ilość fabryk, kolei, dróg, spławnych rzek, mostów, kanałów, melio- 
racyj, źródeł energii itp. Gdy ilość tych kapitałów rzeczowych ma- 
leje, to kraj ubożeje, choćby jego poszczególni obywatele nie wia- 
domo ile oszczędzali. W warunkach nie dopuszczających na przetwa- 
rzanie indywidualnych oszczędności na inwestycje, rezygnacja z kon- 
sumcji staje się bezcelowym wysiłkiem, który nie tylko kraju jako 
całości nie bogaci, ale utrudnia warunki jego egzystencji. Oszczęd- 
ność zaczyna działać wtedy jak trucizna, ale nie z winy oszczędza- 
jących, którzy kierują się w swym postępowaniu najlepszą wiedzą 
i wolą, lecz z winy państwa jako regulatora systemu pieniężnego 
oraz inwestora. Państwo wzdraga się przed spełnieniem tej swo- 
jej roli na skutek pomieszania bezwzględnie koniecznego przetwa- 
rzania indywidualnych oszczędności na inwestycje z inflacją oraz 
z obawy przed spadkiem kursu pieniądza. Ta strona zagadnienia 
wymagałaby jednak zupełnie specjalnego omówienia. 


9. Rola robót publicznych nie ogranicza się tylko do neutralizowania 
ujemnych skutków nieprzetwarzania całej sumy narastających 
oszczędności na kapitał rzeczowy. Roboty te mają również doniosłe 
znaczenie w warunkach pełnego wyzyskania oszczędzonej części do- 
chodu społecznego. Fakt, że wszystkie oszczędności są przetwarzane 
na kapitał rzeczowy nie jest równoznaczny ze zniknięciem zjawiska 
przymusowego bezrobocia, o którym mówimy, gdy wielu ludzi go- 
towych jest pracować w zamian za płace osiągane przez zatrudnio- 
ną część świata pracy, a nawet za znacznie niższą płacę, mimo to 
jednak zajęcia znaleźć nie mogą. Stan taki zaistniał w wielu kra- 
jach w okresie pokryzysowym. Warsztaty produkcji zostały z bie- 
giem czasu z powrotem zatrudnione, bezrobocie ludzkie utrzymało 
się jednak nadal w olbrzymich wprost rozmiarach. Trudno by też 
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było tego rodzaju stan uznać za godny utrzymania zwłaszcza w kra- 
ju biednym, w którym wobec braku dostatecznej ilości kapitałów 
rzeczowych odpowiednie wyzyskanie pracy ludzkiej jest głównym 
środkiem bogacenia się. Również i ze względów społecznych za stan 
znośnej równowagi gospodarczej można uznać tylko stan. w którym 
nie obserwujemy, na większą przynajmniej skalę, zjawiska przy- 
musowego bezrobocia. Jeżeli zatem stwierdzimy, że wszystkie oszczęd- 
ności są wprawdzie przerabiane na kapitał rzeczowy, mimo to jed- 
nak panuje nadal klęska bezrobocia, to tego rodzaju stan należy 
uznać za anormalny, konsekwencją czego winno być dażenie do oba- 
lenia istniejacego układu sił gospodarczych celem realizacji takiego 
stanu, w którym by zjawisko przymusowego bezrobocia albo w ogó- 
le nie istniało, lub też zostało przynajmniej zredukowane do znośniej- 
szych rozmiarów. Otóż jedynym punktem zaczepienia dla akcji ma- 
jacej na celu doprowadzenie do znośniejszej równowagi gospodar- 
czej sa i w tym wypadku — podobnie jak w wypadkach niepełnego 
zatrudnienia warsztatów produkcji — roboty publiczne. 


10. Każda inwestycja wymaga nakładu surowca, maszyn 1 pracy. 
Spośród tych czynników znajduje się w omawianej sytuacji w nad- 
miarze tylko praca ludzka. Wobec pełnego zatrudnienia warsztatów 
produkcji wzrost podaży surowca i maszyn nie jest możliwy bez 
zwiększenia ich produkcji kosztem produkcji dóbr spożycia. Poza 
tym stają się konieczne odpowiednie przesunięcia w podziale bieżą- 
cej konsumcji, ponieważ zatrudnienie bezrobotnych oznacza wzrost 
ich dochodów, co jest równoznaczne z dopuszczeniem ich do pełniej- 
szego udziału w konsumcji. W ten sposób produkcja dóbr spożycia 
musi nie tylko zostać upośledzona na korzyść produkcji dóbr wyt- 
twórczych, lecz również rozkładać się na coraz większą ilość za. 
trudnionych. I na tym polegają dodatkowe oszczędności, bez któ- 
rych sfinansowanie dodatkowych inwestycyj jest w warunkach peł- 
nego zatrudnienia warsztatów produkcji niemożliwe. Jakże jednak 
dokonać wspomnianych przesunięć w aparacie produkcyjnym względ- 
nie podziale konsumcji? 

Do powyższego celu wioda następujące środki: 1) ograniczenie 
konsumcyjnych wydatków organów publicznych; 2) ingerencja 
państwa zmuszająca kapitalistów i przedsiębiorców do ograniczenia 
swej stopy życiowej i oszczędzania większej części swych dochodów; 
3) obniżka płac nominalnych; 4) przedłużenie dnia pracy bez zwięk- 
szenia płac nominalnych. 
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Najtrudniejsze do zastosowania byłyby ostatnie dwa środki. Na- 
potkałyby one na zdecydowany opór sfer pracowniczych. Gdyby jed- 
nak opór ten udało się przełamać, to i tak sytuacja nie byłaby pro- 
sta. Pierwsze trzy środki wywołałyby bowiem spadek konsumcji, 
w związku z czym odnośne warsztaty pracy straciłyby rynek zby- 
tu i rentowność ich by się zmniejszyła lub w ogóle znikła. Środek 
czwarty oznaczałby wzrost produkcji i zysków, któremu by nie to- 
warzyszył odpowiedni wzrost możliwości zbytu, skutkiem czego do- 
datkowa produkcja zawisłaby w powietrzu. W takich warunkach 
nie tylko nie powstają żadne nowe bodźce do tworzenia nowych in- 
westycyj, ale słabną bodźce dotychczasowe, tak że prywatny przed- 
siębiorca staje się niezdolny do przetwarzania zwiększonych oszczęd- 
ności na kapitał realny i musi go wyręczyć państwo przez rozszerze- 
nie własnego programu inwestycyjnego, który może być zrealizo- 
wany bez oglądania się na jego rentowność. Inwestycje publiczne 
stanowią zatem jedyny możliwy punkt wyjścia dla akcji mającej 
na celu likwidację bezrobocia nie tylko w warunkach niepełnego, ale 
ì warunkach pełnego wyzyskania warsztatów produkcji. 


Skoro jednak jedynym punktem wyjścia dla omawianej akcji są 
roboty publiczne, uzyskanie zaś na ich sfinansowanie odpowiednich 
oszczędności droga bezpośredniego nacisku na stopę życiową ludno- 
Ści jest nadzwyczaj ciężkie, nasuwa się pytanie, czy nie lepiej pójść 
drogą okrężną, tzn. pozostawić płace nominalne w spokoju, dodat- 
kowe zaś inwestycje publiczne sfinansować przez rozszerzenie akcji 
kredytowej systemu bankowego. Ta metoda finansowania narzuca 
się tym bardziej, gdy pewne względy przemawiają za tym, że nie 
dałoby się jej uniknąć nawet przy zastosowaniu bezpośredniego na- 
cisku na stopę życiowa ludności. Względy te są tym silniejsze im 
mniej wyrobionym aparatem kredytowym oraz mniej doskonałymi 
instrumentami kredytowymi kraj dysponuje; brak bowiem wtedy 
gwarancji, że oszczędności zwiększone drogą bezpośredniego naci- 
sku na stopę życiową nie zostaną stezauryzowane, lecz wpłyną do 
instytucji finansowych, względnie zostaną postawione do dyspozycji 
na rynku kapitałowym. Jedyna droga ich uchwycenia przez pań- 
stwo na sfinansowanie robót publicznych pozostałoby wtedy rozsze- 
rzenie akcji kredytowej systemu bankowego. Wszystko zatem prze- 
mawia za tym, ażeby iść droga rozszerzania publicznej akcji inwe- 
stycyjnej finansowanej przy pomocy dodatkowej siły kupna stwo- 
rzonej przez system bankowy. Ta dodatkowa siła kupna uruchomiła- 
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by jednak, w razie utrzymania płac nominalnych w ryzach, proce- 
sy gospodarcze, przetwarzające ja na realne oszczędności. 


Wyrażając się prościej, państwo finansowałoby dodatkowe inwe- 
stycje przy pomocy pożyczek skupywanych przez instytucje finan- 
sowe, które z kolei upłynniałyby się w razie potrzeby w banku cen- 
tralnym. Możliwości emisyjne i kredytowe banku centralnego zo- 
stałyby umyślnie w tym celu rozszerzone. Inwestycje wymagają su- 
rowca, maszyn i pracy. Sumy uzyskane z pożyczek państwowych po- 
szłyby zatem częściowo na płace, częściowo zaś na skup surowca 
i maszyn. Byłoby to równoznaczne ze wzrostem popytu, ze względu 
zaś na pełne wyzyskanie warsztatów produkcji, wzrostem cen na 
odnośne dobra *). Wzrost cen oznaczałby z jednej strony wzrost 
kosztów utrzymania, tzn. spadek płac realnych, z drugiej zaś wzrost 
rentowności. 


Opisany powyżej proces oznacza narzucenie zatrudnionej części 
świata pracy przymusowych oszczędności, które wypływają w rę- 
kach przedsiębiorcy w postaci zwiększonych zysków. Wzrost ren- 
towności nie pozwala równocześnie zyskom tym próżnować. Przed- 
siębiorcy posiadają bowiem w okresie rosnacych zysków silny. bo- 
dziec do zwiększania swych inwestycyj, co jest równoznaczne z dal- 
szym wzrostem zatrudnienia. Jak zatem widzimy, okrężna metoda 
likwidacji bezrobocia daje z zmniejszymi trudnościami dużo lepsze 
wyniki. Z jednej bowiem strony dużo łatwiej jest skłonić pracow- 
ników do rezygnacji z podwyżki płac nominalnych, niż do pogodze- 
nia się z ich obcięciem; po wtóre nie tłumi się bodźców inwestycyj- 
nych, lecz się je zwiększa, uruchomiając tym samym koło inicjaty- 
wy prywatnej. Dobra spożycia nie traca rynku zbytu, w zwiazku 
z czym unika się zbędnych perturbacyj. Realne oszczędności polega- 
ja na rozłożeniu bieżacej konsumcji na większą ilość zatrudnio- 
nych, którzy oczywiście mogą więcej produkować. Charakter rosna- 
cej produkcji jest też jednostronny; produkcja dóbr wytwórczych 
rośnie bowiem silniej w związku z przesunięciem się rentowności na 
korzyść tego działu; produkcja zaś dóbr spożycia pozostaje relatyw- 
nie w tyle, rozkładajac się równocześnie w miarę rozwijania się 
omawianego procesu na roraz większą ilość osób. Ale jest to ko- 
niecznym warunkiem stałego zwiększania ilości inwestycyj, wyma- 


') W aktualnych w Polsce warunkach ceny rolne zaczęłyby tylko wracać do 


poziomu z 1937 r., który się uważa za niezbędny dla podtrzymania rentow- 
ności rolnictwa. 
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gających wciąż nowego nakładu surowca i maszyn. Proces ten wi- 
nien być kontynuowany aż do punktu, w którym nadmiar pracy 
ludzkiej przestanie być klęską społeczną. Kontynuacja tego procesu 
staje się zresztą tym łatwiejsza, im większa ilość rozpoczętych inwe- 
stycyj zostaje ukończona i zwiększa możliwości produkcyjne kraju. 
Sytuacja jednak nie zmienia się w niczym na lepsze — z punktu 
widzenia oczywiście gospodarczego a nie politycznego — jeżeli wzra- 
stające możliwości produkcyjne kraju są w całości obracane na ce- 
le konsumcyjne państwa, których specyficznym przykładem są 
zbrojenia. 

Jak daleko opisany powyżej proces da się w rzeczywistości postu- 
nać, oraz jak daleko w związku z tym da się zlikwidować klęskę 
bezrobocia, tego a priori określić w żaden sposób nie można. Wa- 
runkiem powodzenia tego procesu jest bowiem możność odmowy 
zwyżki płac, pomimo rosnących kosztów utrzymania oraz zużywa- 
nie rosnących zysków na cele inwestycyjne, a nie rozbudowę luksu- 
sowej konsumcji warstwy przedsiębiorców. W ten sposób doszli- 
śmy do punktu, w którym zagadnienia gospodarcze łączą się w nie- 
rozerwalny splot z zagadnieniami społeczno-politycznymi, wymaga- 
jącymi zarówno specjalnego omówienia, jak i całkowicie odrębnego 
podejścia. 


PROBLEMY GOSPODARKI WOJENNEJ 


Redakcja „Banku” postanowiła ogłosić szereg artykułów na temat 
gospodarczych problemów ewentualnej przyszłej wojny a zwłaszcze 
na temat problemów finansowych. W ramach zamierzonego cyk- 
lu zamieszczamy poniżej obszerne streszczenie i omówienie wydanej 
niedawno pracy znanego publicysty gospodarczego anzielskiego Pau! 
Einziga p. t. „Economic problems of the next war”. Streszczenia 
i omówienia tej pracy dokonał p. mgr Janusz Jeżewski. 

Redakcja. 


Niedawno wydana książka Finziga p. t. „Economic problems of 
the next war” porusza najbaraziej aktualne zagadnienia chwili obec- 
nej. Autor poddaje gruntownej analizie środki materialne państw to- 
talnych, przeciwstawiając im zasoby mocarstw demokratycznych 
i wysuwa stąd ostateczny wniosek bezwzględnego zwycięstwa Anglii 
1 Francji w przyszłej wojnie, kióra zdaniem autora jest więcej niż 
prawdopodobna w niedalekiej przyszłości choć bynajmniej nie nieuni- 
kniona. 

Książka Einziga ukazała się w styczniu r. b., była więc pisana przed 
aneksją Czechosłowacji oraz zajęciem Albanii. Wypadki te niewatpli- 
wie zmieniły nieco układ sił w Europie na korzyść państw totalnych 
zarówno pod względem politycznym i jak i gospodarczym. Tym nie- 
mniej „Ekonomiczne problemy przyszłej wojny” wnoszą wiele nowe- 
go materiału rzucając ciekawe światło na zagadnienia polityczno-go- 
spodarcze nie tylko w Europie ale i na całym świecie. 


Omawiając gospodarkę wojenną wszystkich ważniejszych państw 
świata, autor prawie że nie wspomina o Polsce. Wyraźnie widać, że 
p. Einzig wolał nie poruszać tego tematu nie będąc pewnym do ja- 
kiego obozu zaliczyć Polskę. Zastanawiając się nad niebezpieczeń- 
stwem porozumienia niemiecko - rosyjskiego autor rozumuje w taki 
sposób, jakby pomiędzy Trzecia Rzesza a Rosja Sowiecką nie leżało 
35-milionowe mocarstwo. 

P. Einzig jest niewatpliwie wyrazicielem opinii angielskiej. Tak 
jak on rozumowały miliony Anglików Tym wyraźniej też widać jak 
wielki zwrot nastąpił nagle po niedawnych wypadkach w Europie 
Środkowej w mentalności brytyjskiej, który doprowadził do znanego 
oświadczenia Chamberlaina i w ostateczności do porozumienia pol- 
sko - angielskiego. 
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„Ekonomiczne problemy przyszłej wojny” maja na celu zapozna- 
nie przeciętnego czytelnika z przejawami gospodarki w czasie wojny 
a nie roszczą sobie pretensji do wniesienia nowego materiału do ba- 
dań dla polityków i ekonomistów. Autor postawił sobie przede wszy- 
stkim za cel przekonanie opinii angielskiej, że... nie taki diabeł strasz- 
ny jak go malują i że W. Brytania i jej sojusznicy moga nie obawiać 
się porażki w przyszłej wojnie, gdyż środki materialne będace w po- 
siadaniu Anglii i Francji pozwolą tym państwom na prowadzenie dłu- 
gotrwałej wojny aż do zwycięstwa w przeciwieństwie do państw to- 
talnych. 


Studium Einziga składa sią z trzech części: w pierwszej autor za- 
stanawia się nad kwestia w jakim stopniu doświadczenia Wielkiej 
Wojny mogą być wykorzystane w przyszłym zatargu zbrojnym i jak 
należy zorganizowaćgospodarstwo narodowe,aby mogło możliwie naj- 
lepiej znieść wszelkie wstrząsy spowodowane przez wojnę. W drugiej 
części autor omawia zagadnienia finansowe w przyszłej wojnie, a w 
trzeciej zajmuje się badaniem przyszłej gospodarki wojennej Nie- 
miec, Francji, Italii, Rosji Sowieckiej, Stanów Zjedn. i Japonii, pod- 
dajac szczegółowej analizie sytuację gospodarczą tych krajów i ich 
możliwości w przyszłej wojnie. 


I 


Wielka Brytania i inne kraje demokratyczne pozostały daleko 
w tyle za państwami totalnymi pod względem przygotowań wojen- 
nych. Czas jednak będzie pracował na korzyść Wielkich Demokracyj 
gdyż jest pewne, że wojna przyszła trwać będzie długo, a czynn:ki 
gospodarcze zaważą ostatecznie na szali, tak jak to miało miejsce pod- 
czas Wielkiej Wojny. 

Zdaniem autorai charakterystyczną cecha Wielkiej Wojny był krak 
jakiegokolwiek przygotowania ekonomicznego krajów walczących, co 
stanowiło jaskrawy kontrast ze szczegółowo opracowanymi planami 
militarnymi. Brak ten był rezultatem powszechnie wówczas panują- 
cej opinii, że wojna nie może trwać dłużej jak kilka miesięcy, gdyż 
żaden naród nie będzie w stanie ponosić przez czas dłuższy ogrom- 
nych wydatków związanych z prowadzeniem nowoczesnej wojny. Wy- 
znawcy tego poglądu nie brali pod uwagę rozwoju systemu pienięż- 
nego od czasów wojen napoleońskich oraz wciąż zwiększającej się 
elastyczności struktury kredytowej. Ortodoksyjni ekonomiści nigdy 
nie przypuszczali, że rządy ich będą w stanie przez długie lata finan- 
sować wojnę, przeważnie za pomocą metod inflacyjnych, gdyż do 
czasów Wielkiej Wojny wszelkie wydatki rządowe były ściśle ograni- 
czone środkami budżetowymi zebranymi normalnymi sposobami przez 
podatki i pożyczki. i 
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W pierwszych okresach wojny była również b. popularna teoria, że 
wojnę wygra ta strona, której na dłużej starczy pieniędzy. Pomimo, 
że teoria ta niewatpliwie pod pewnymi względami jest słuszna, nie 
bierze ona pod uwagę faktów, że nawet strona finansowo słabsza ma 
różne możl.wości do zdobycia funduszów na prowadzenie wojny. Pań- 
stwa centralne nie dlatego przegrały wojnę, że nie starczyło im ple- 
niędzy. Aczkolwiek rezerwy złota i dewiz mocarstw centralnych były 
mniejsze od posiadanych przez Koalicję nawet przed przystąpieniem 
Stanów Zjedn., to jednak w dniu zawieszenia broni znaczne jeszcze 
zapasy złota były w posiadaniu zarówno Niemiec jak i Austro-Wę- 
gier, tak że trudno jest powiedzieć, że państwa te wyczerpały swoje 
srodki finansowe. 

Państwom centralnym zabrakło raczej żywności niż pieniędzy. 
Przyczyną tego była skuteczna blokada i przelicytowanie ich przez 
Koalicję na rynkach państw neutralnych, a przede wszystkim fakt, 
że nawet wówczas gdy państwa centralne mogły zakupić żywność 
za swoje złoto, to musiały one dbać aby ich banki emisyjne posiadały 
mniej więcej nienaruszoną rezerwę złota, służącą jako pokrycie obie- 
gu bankotów. Gdyby nie opinia, że wojna trwać będzie krótko — nie- 
watpliwie część zapasów złota mocarstw centralnych byłaby zamie- 
niona na artykuły żywnościowe w pierwszych dniach wojny. 

Pokolenie 1914 r. nie było świadome potrzeby planowania gospo- 
darczego w czasie wojny. Kontrola produkcji i konsumpcji, ułatwie- 
nia transportowe, kontrola cen, dew:z itp. były dopiero stopniowo 
wprowadzane. żadne: środki nie zostały powzięte w celu zapobieżenia 
marnowaniu niezbędnych materiałów i pracy ludzkiej. Nie zostały 
wprowadzone konieczne ograniczenia transportowe dla zbędnego ru- 
chu towarowego i pasażerskiego. Produkcja i konsumpcja artykułów 
luksusowych nie została bynajmniej ograniczona, co miało nie tylko 
gospodarcze ale i socjalne skutki. 


Z powodu nie docenienia inflacyjnego charakteru finansów wojen- 
nych i nieumiejętnego prowadzen:a polityki cen powstawały rażące 
dysproporcje między cenami poszczególnych dóbr i usług, co prowa- 
aziło do zakłócenia równowagi w rozdziale siły nabywczej i z kolei 
powodowało powstawanie szeregu, nowych trudności. 


Autor zwraca uwagę na stosunkowo niewielkie ruchy kapitałów 
uciekinierskich w czasie Wielkiej Wojny, dopatrując się słusznie przy- 
czyny tego faktu w ignorancji publiczności, która nie zdawała sobie 
sprawy z konsekwencyj f:nansowych wojny. Wskutek tej ignorancji 
również rządy zdążyły jeszcze wycofać z obiegu znaczne zapasy zło- 
ta. Gdyby: wówczas publiczność przewidywała w jakim stopniu walu- 
ta się zdeprecjonuje, prawdopodobnie sam patriotyzm nie wystarczył- 
by, aby skłonić ją do oddania swego złota rządowi po kursie paryte- 
towym. 

Ta ignorancja nie była zresztą wyłącznym przywilejem społeczeń- 
stwa, jak twierdzi Einzig, również kierownicy finansów krajów wal- 
czących nie zdawali sobie dokładnie sprawy z rezultatów stosowanej 
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przez nich polityki inflacyjnej. Przeważała na ogół opinia, że infla- 
cja może być zatrzymana przez zmniejszenie obiegu. 'uak więc bani- 
noty wydane na tinansowan:e wojny; mogłyby byc wycofane wyłącz- 
nie za pomocą emisji pożyczek wojennych. Nie zdawano sobie spra- 
wy, że nie wpłynie to na zahamowanie wzrostu nadmiernej siły na- 
bywczej: i niesiusznych zysków na inflacji. Jedyn.e W. brytania czy- 
niła pewne wysiłki w kierunku ograniczenia zwiększonej siły nabyw- 
czej i zysków inflacyjnych przez zwyżkę podatku dochodowego oraz 
wprowadzenie szeregu podatków pośrednich. W innych krajach spraw 
tych należycie nie doceniano pomimo, że np. w Niemczech w czasie 
wojny prot. Liefmann głosił teorię, że wydatki wojenne i inflacja 
wmywa na poziom cen wyłącznie za pośrednictwem działania na po- 
ziom dochodów. 

Najlepszym może dowodem ignorancji pokolenia z 1914 r. co do 
finansowych skutków wejny była decyzja banku Angielskiego pod- 
niesienia stopy dyskontowej do 10% w sierpniu 1914 r. Zarządzenie 
to, które naraziło rynek londyński na trudnosci o wiele więxsze niż 
sam wybuch wojny, było rezultatem „kultu stopy dyskontowej” tax 
modnej wśród ster bankowych i gospodarczych w XIX wieku, które 
uważały, że manipulowanie stopą procentową jest uniwersalnym le- 
karstwem na wszelkie dolegliwości finansowe kraju. 

Autor zwraca uwagę, że Wielka Wojna dowiodła, że zatarg zbroj- 
ny w obecnych czasach nie jest dobrym interesem nawet dla zwy- 
cięzcy. Stosunkowa łatwość z jaką Francja zapłaciła Niemcom wielką 
kontrybucję po wojnie 1870 — 1 r. mogła utrzymać narody w prze- 
konaniu, że na wygranej wojnie można zarobić. Jednakże wielkie su- 
my pochłonięte w latach 1914 — 1918 na prowadzenie działań wo- 
jennych wykazały jasno, że zwrotu tych pieniędzy nie uzyska się już 
żadną drogą. 

Reasumujac doświadczenia Wielkiej Wojny autor dochodzi do 
wniosku, że przyszła wojna musi zastać narody starannie przygoto- 
wane nie tylko pod względem militarnym ale również finansowym 
i gospodarczym. Nie może się już powtórzyć przewidywanie szybkie- 
go zakończenia działań wojennych. Nie tylko wojna światowa, lecz 
również i ostatnia wojna w Hiszpanii oraz wojna chińsko-japońska 
dowodzi, że przyszły zatarg zbrojny między narodami trwać będzie 
co najmniej tak długo, jak Wojna Światowa. 

Z tego powodu, z punktu widzenia obrony narodowej, konieczne 
jest poczynienie przygotowań do długotrwałej wojny. Autor wylicza 
tutaj nagromadzenie zapasów żywności i surowców, zwiększenie pro- 
dukcji krajowej niektórych artykułów, zwiększenie tonażu okrętów 
itp. Wiele z tych przygotowań nie może być odłożone do chwili roz- 
poczęcia działań wojennych aczkolwiek, zdaniem autora, w państwach 
demokratycznych nie do pomyślenia jest zmobilizowanie całego ży- 
cia gospodarczego jeszcze w czasach pokoju. „Przygotowania te po- 
winny być uczynione gdy wybuch wojny w ciągu krótkiego czasu 
stanie się pewny. Jednak niezrozumiałe jest jak system gospodarczy 
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kraju może być trzymany na wojennej stopie, rok po roku nie mając 
pewności czy wojna wkrótce wybuchnie”. 

Einzig wskazuje na konieczność opracowania dokładnych planów 
cbejmujacych wszystkie szczegóły obrony gospodarczej. Ponieważ 
państwa totalne są w znacznie większym stopniu przystosowane do 
wojny niż kraje demokratyczne, należy w obliczu grożącego niebez- 
pieczeństwa przyjąć pewne metody kontroli państwowej, któreby po- 
zwoliły uniknąć tym ostatnim reorganizowania w ostatniej chwili swe- 
go ustroju gospodarczego. 


Autor przestrzega, że nie należy uważać trudności finansowych 
Niemiec za niepokonane, aczkolwiek niewątpliwie będą one miały 
znaczne trudności przy finansowaniu przedłużającej się wojny. Rów- 
nież nie należy przypuszczać, że istnienie wielkich długów publicz- 
nych przeszkodzi rządowi angielskiemu lub francuskiemu w finanso- 
waniu przyszłej wojny, gdyż w wyniku wielkich wydatków rządo- 
wych wzrosną również możliwości emitowania nowych pożyczek. 
brak niezbędnych surowców będzie zastąpiony przez namiastki, po- 
dobnie jak to miało miejsce podczas Wielkiej Wojny. 


Następnie Einzig zastanawia się nad ciekawym problemem, jakim 
będzie nastawienie psychiczne społeczeństwa do różnych zjawisk eko- 
nomicznych w przyszłej wojnie i jaki to będzie miało wpływ na ogól- 
ną sytuację. Jeśli obecne pokolenie pamięta jeszcze Wielką Wojnę 
i osiągnęło z niej jakieś doświadczenie, to niewatpliwie będzie oczeki- 
wać że przyszła wojna spowoduje inflację. 


Autor przewiduje, że reakcja różnych społeczeństw w obliczu in- 
flacji będzie rozmaita. Największe niebezpieczeństwo grozi Niemcom 
gdzie społeczeństwo przeżyło przykre doświadczenia w związku z in- 
tlacją i najlżejsze jej objawy mogą spowodować panikę. Dlatego dr 
Brüning po 1931 r. wolał wszelkie złe następstwa deflacji od naj- 
mniejszego choćby zdeprecjonowania marki. Dlatego narodowi socja- 
liści unikaja deprecjacji wewnętrznej wartości reichsmarki, utrzy- 
mujac jej nominalny kurs wymiany na wysokości parytetu złota 
przez genialnie skonstruowany aparat pozwalający na utrzymanie sta- 
łości waluty w kraju. Nie dowodzi to jednakże, że w obliczu wzrasta- 
jacych wydatków wojennych jakikolwiek nowy pomysł zdoła po- 
wstrzymać wewnętrzna deprecjację reichsmarki oraz jej skutki na 
psychikę społeczeństwa niemieckiego. 

Autor wskazuje na konieczność ograniczenia rozmiarów inflacji w 
przyszłej wojnie przez opodatkowanie nadmiernych zysków oraz mo- 
żliwie wczesne wprowadzenie przepisów dewizowych w celu zapobie- 
żenia ucieczce kapitałów. 

Produkcja winna być możliwie najszybciej po wybuchu wojny przy- 
stosowana do potrzeb wojennych. Nie można powtarzać błędu popeł- 
nionego na początku Wielkiej Wojny, kiedy dla osiągnięcia ożywienia 
w gospodarstwie wstrząśniętym wybuchem wojny, postanowiono kon- 
tynuować działalność gospodarczą bez żadnych zmian. Pod tym wzglę- 
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dem Niemcy posiadają znaczną przewagę, gdyż ich gospodarstwo jest 
już zorganizowane na stopie wojennej; dlatego też dużo zależy w 
przyszłej wojnie od tego, czy państwa demokratyczne w porę zde- 
cydują się na przystosowanie swego systemu gospodarczego do po- 
trzeb wojennych. 

Autor wylicza wszelkie środki potrzebne do tej reorganizacji, 
a więc przede wszystkim zebranie odpowiednich materiałów staty- 
stycznych potrzebnych do opracowania szczegółowego planu wzmożae- 
nia produkcji rolniczej, która w W. Brytanii winna być zwiększona 
do możliwie największych granic jeszcze w czasie pokoju. W czasie 
wojny natomiast konieczna będzie nacjonalizacja przemysłu, regla- 
mentacja pracy, jak najdalej posunięta racjonalizacja, która w cza- 
sie pokoju byłaby nie możliwa jako szkodliwa gospodarczo. Ogranicze- 
nie produkcji artykułów luksusowych dla użytku wewnątrz kraju 
będzie konieczne nie tylko ze względów na oszczędność pracy i ma- 
teriałów, ale i ze względu na psychologiczny wpływ jaki zbytkowne 
życie nielicznej garstki może wywrzeć na resztę społeczeństwa zmu- 
A do ograniczania niejednokrotnie swych najistotniejszych po- 
trzeb. 

Ze względu na niebezpieczeństwo najazdów lotniczych składy za- 
pasów wojennych winny być zdaniem autora, jak najbardziej roz- 
rzucone po kraju a przemysł zdecentralizowany. 

W czasie wojny krótkotrwałej interesy ludności cywilnej moga być 
poświęcone na korzyść walczących. Jednak podczas wojny trwającej 
czas dłuższy ludność cywilna winna być uważana jako rezerwa i po- 
trzeby jej w miarę możności muszą być zaspokajane. Ograniczenie 
konsumpcji jest oczywiście konieczne w szczególności w odniesieniu 
do artykułów zbytku; jednocześnie należy tworzyć zapasy żywności 
oraz zachęcać ludność do gromadzenia stopniowo w czasie pokoju za- 
pasów na własną rękę. Trzeba jednakże przedsięwziąć środki prze- 
ciwko ukrywaniu żywności w celach spekulacyjnych. Należy przy- 
zwyczajać społeczeństwo do namiastek produktów żywnościowych i in- 
nych niezbędnych artykułów, dlatego też popise ich nie można 
odkładać na ostatnią chwilę. 


Autor zwraca uwagę na stałe EIEN się bilansu płatniczego 
państw wskutek wykonywania programu zbrojeniowego. Ponieważ 
sprawa ta będzie się przedstawiać coraz gorzej z powodu wciąż zwięk- 
szającego się zapotrzebowania na materiały i artykuły żywnościowe, 
należy — zdaniem autora — nie tylko dbać o zdobycie źródeł zao- 
patrywania na rynkach krajów, które pozostaną neutralnymi w ra- 
zie wojny, lecz również trzeba zdobyć i zapewnić sobie rynki zbytu. 
Niemcy staraja się dlatego ugruntować wpływy na rynkach państw 
Europy Południowo - Wschodniej, żeby stworzyć sobie bazę zaopa- 
trywania w artykuły żywnościowe w czasie wojny. Ponieważ jed- 
nak z powodu braku zapasów złota Niemcy nie będą regulować zło- 
tem swych należności, lecz handel ich oparty będzie wyłącznie na za- 
sadzie wymiany towarowej, państwa demokratyczne mają znaczną 
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przewagę konkurencyjna w krajach naddunajskich, które niewatpli- 
wie przekładają złoto nad towary niemieckie. 

Dr Einzig wyraża przekonanie, że położenie państw demokratycz- 
nych w przyszłej wojnie będzie pomyślniejsze niż sytuacja Niemiec 
również i z tego względu, że kraje, które pozostaną neutralnymi bę- 
dą się sympatiami swymi skłaniać raczej w stronę Anglii i Francji. 
w pełni świadomości jakie niebezpieczeństwo grozi im w razie zwy- 
cięstwa narodowo - socjalistycznych Niemiec. 
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W drugiej części swej pracy Paul Einzig zajmuje się zagadnienia- 
mi dotyczącymi budżetu wojennego, polityki monetarnej i dewizowej 
w przyszłej wojnie. W pierwszym rzędzie autor zastanawia się nad 
tak aktualnym dzisiaj zagadnieniem finansowania wydatków skarbo- 
wych. 

Istnieja trzy źródła finansowania wojny: podatki, pożyczki i infle- 
cja. Co do dwóch pierwszych sposobów zdania są podzielone. Nie- 
którzy ekonomiści twierdzą, że wydatki państwowe winny być po- 
krywane wyłącznie ze źródeł podatkowych, inni znów dowodzą, że by- 
łoby to niemożliwe i wskazują na pożyczki. Metody inflacyjne nie ma- 
ja jawnych zwolenników, choć wielu ekonomistów uważa, że o lie 
finansowanie zbrojeń pociaga za sobą inflację, to nie trzeba się te- 
mu przeciwstawiać. 

Najlepszym rozwiązaniem, według autora, byłoby finansowanie 
wszystkich dodatkowych wydatków przez dodatkowe podatki. Ponie- 
waż jednak wielkie podatki mogłyby zahamować handel, a w czasie 
wojny nawet utrudnić produkcję niezbędnych artykułów, rząd musi 
się uciec do: zaciągania pożyczek. 

Niewatpliwie trudno jest określić granicę opodatkowania. Jedno 
jest pewne, że wszelkie zyski osiągnięte w czasie wojny, ponad nor- 
malny pozicm powinny być bezwzględnie opodatkowane. Również na- 
leżałoby wprowadzić podatek od nadmiernych zysków osiągniętycn 
przez przemysł zbrojeniowy w czasie pokoju. Autor wskazuje na ko- 
nieczność ustalenia takich przepisów, któreby nie pozwalały uchylać 
stę komukolwiek od płacenia podatków. Brytyjski system podatków 
bezpośrednich posiada wyższość nad innymi systemami fiskalnymi 
i został już przyjęty przez szereg innych państw. Niewatpliwie: do- 
świadczenie zdobyte w czasie ostatniej wojny pozwoli zastosować ot! 
pierwszego dnia przyszłego zatargu zbrojnego bezwzględne środki 
przeciwko uchylaniu się od podatków. 

Zwiększenie podatków będzie nie tylko dyktowane koniecznościa 
zdobycia środków na finansowanie wojny, lecz stosowane będzie rów- 
nież w celu przeciwstawienia się inflacyjnym skutkom zwiększenia 
się siły nabywczej stworzonej przez wydatki wojenne. Główny wys'- 
łek fiskalny w przyszłej wojnie będzie skierowany w kierunku po- 
datków bezpośrednich, nie trzeba jednak zapominać o podwyższeniu 
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podatków pośrednich, co będzie miało na celu obciążenie małych dc- 
chodów, które zwykle unikają opodatkowania. Teoretycznie idealnymi 
rozwiązaniem byłoby, według autora, utrzymać zarówno zyski jak i 
płace na poziomie przedwojennym za pomocą bezpośredniej interwen- 
cji. 

Niezależnie od podatków, nieuniknione będzie pokrywanie znacznej 
części wielkich wydatków wojennych droga pożyczek. Autor zwraca 
uwagę, że jeszcze parę lat temu powszechnie wierzono, że Niemcy 
nie będa w stanie subskrybować pożyczek na rynku wewnętrznym z 
powodu braku kapitałów. Z czasem okazało się, że wydatki rządu nie- 
mieckiego tworzą te zasoby kapitałowe, które rząd może następnie 
pożyczać. Fakt ten z kolei spowodował przesadne opinie o możliwo- 
ściach finansowania Niemiec oparte głównie na twierdzeniu, że dług 
publiczny Trzeciej Rzeszy jest bez porównania mniejszy niż długi 
Francji i Anglii. Autor zwalcza te opinie dowodząc, że zdolność krs- 
dytową kraju mierzy się w pierwszym rzędzie stosunkiem długu pu- 
blicznego do bogactwa narodowego. 

Powodzenie emisyj państwowych jest brzede wszystkim kwestia 
zaufania. Powodem, dla którego Niemcy mogą wewnętrznie finanso- 
wać swoje zbrojenia, jest fakt, że wydane pieniadze znajdują drogę 
powrotną do kas skarbowych za pośrednictwem banków. Dopóki wy- 
dane sumy nie są następnie pochłonięte przez podatki lub w formie 
obciążenia dywidend, trafiają one prędzej czy później do banków, 
które są zmuszone subskrybować pożyczki państwowe. Ten szkodliwv 
kołobieg jak nazywa go Einzig może trwać dopóki istnieje zaufanie 
do rządu i do banków. Z chwila zachwiania tego zaufania kołobie: 
się przerywa a rezultatem jest proces tezauryzacyjny. 

Autor przypuszcza, że z chwilą wybuchu wojny Niemcom będzie 
bardzo trudno uniknąć inflacji, gdyż społeczeństwo pamięta smutne 
doświadczenie z 1923 r. i będzie się bało powtórzenia tych czasów. 
Rozpoczną się zakupy towarów na wielką skalę, ceny wzrosną, pie- 
niadze przestaną płynąć do banków, a wtedy żaden bank nie będzie 
mógł już subskrybować pożyczek państwowych. 

W. Brytania i Francja znajdują się w bez porównania lepszej sy- 
tuacji. W krajach tych będzie o wiele łatwiej ściagnać za pomoca po- 
życzek znaczny odsetek dodatkowych środków stworzonych przez wy- 
datki wojenne. Jeśli nawet dodatkowa siła nabywcza nie będzie w ten 
sposób pochłonięta, to przynajmniej będzie zneutralizowana. 

Autor widzi jedyne wyjście dla rozwiązania wewnętrznych trudno- 
ści finansowych Francji w ogólnej konwersji francuskiego długu pu- 
blicznego po niższej stopie. Operację taką należałoby przeprowadzić 
możliwie najwcześniej, aby między konwersja a nowymi emisjami 
pożyczek na cele wojenne była dłuższa przerwa. 

Przede wszystkim największą korzyścią państw demokratycznych 
jest posiadanie znacznych wierzytelności za granicą, które mogą być 
zrealizowane w czasie wojny. Wyobraźmy sobie jaki wpływ na kre- 
dyt rządu francuskiego miałoby zwiększenie zapasów złota we Fraii- 
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cji o np. 50%, w rezultacie repatriacji francuskich kapitałów z za: 
granicy. Pod tym względem sytuacja Niemiec czy Włoch jest znacz- 
nie mniej korzystna. Fundusze, które odpłynęły z tych krajów za 
granicę, są dobrze schowane i trudno się łudzić, aby w czasie wojny 
powróciły do ojczyzny. 

Przechodząc do zagadnienia polityki monetarnej podczas wojny 
autor stwierdza, że inflacja jest zawsze nieunikniona konsekwencją 
gigantycznych potrzeb finansowych wojny. Niedopuszczanie do nad- 
miernej inflacji zależy częściowo od polityki monetarnej stosowa- 
nej przez rząd, a częściowo od czynników pozostających całkowicie 
poza zasięgiem. kontroli. W czasie ostatniej wojny w większości kra- 
jów na kontynencie silna inflacja obiegu miała miejsce od samego 
poczatku w wyniku wydatków na mobilizację. W W. Brytanii, z po- 
wodu niewielkiej armii w pierwszych latach wojny oraz dzięki wyso- 
ce rozwiniętemu systemowi bankowemu, inflacja nie przybrała nie- 
pokojacych rozmiarów. 

Rozmiary inflacji w poszczególnych krajach były częściowo zmniej- 
szone ogłoszeniem na początku wojny moratorium w większości kra- 
jów walczących, co ograniczyło wypłaty wkładów na głowę do nie- 
wielkich sum. Poza tym inflacja nie powodowała groźnych rezulta- 
tów, gdyż społeczeństwa nie były jeszcze ogarnięte psychoza infla- 
cyjną. 

Autor przypuszcza, że wybuch przyszłej wojny i koszty mobiliza- 
cji niewaąpliwie pociągną za sobą w krajach walczących chwilową in- 
flację. O ile jednak dla W. Brytanii może ona nie mieć następstw, 
o tyle w Niemczech, gdzie społeczeństwo w najwyższym stopniu jest 
zarażone psychozą inflacyjną, trudno będzie rządowi zapobiec, aby 
ludność w obliczu wzrastającego obiegu nie czyniła wielkich zakupów 
w przewidywaniu zwyżki cen. 


Mówiąc o kontroli cen autor wskazuje na konieczność zwalczania 
wszelkich możliwości obejścia przepisów. Ogromnie ważna jest poru- 
szona wyżej sprawa ograniczenia zysków i dochodów z inflacji, gdyż 
wzrost siły nabywczej społeczeństwa potęguje w wielkim stopniu 
pęd do zakupów spowodowany obawą braku tych artykułów w przy- 
szłości. Należy jednak uważać, aby zbyt ostrymi środkami nie za- 
bić inicjatywy prywatnej, gdyż o ile handel i przemysł nie zostanie 
znacjonalizowany na samym poczatku wojny, godziwy zysk winien 
być bodźcem przy produkcji. 

Błędem byłoby jednakże oczekiwać, że jakiekolwiek środki zapo- 
biegna pewnej inflacyjnej zwyżce cen. Tak samo wielkim błędem 
było po Wielkiej Wojnie spodziewać się, że wartość pieniądza może 
a nawet powinna być ustalona na poziomie przedwojennym. Wzrost 
długu publicznego jednak nieuchronnie wymaga odpowiedniej depre- 
cjacji wartości pieniądza. 

Autor wypowiada się stanowczo przeciwko jakimkolwiek ograni- 
czeniom kredytowym. Twierdzi on, że produkcja zbytecznych arty- 
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kułów pierwszej potrzeby nie może być w żadnym wypadku hamowa- 
na brakiem środków finansowych. 


_ Na pewno nie powtórzy się błąd popełniony przez W. Brytanię w 
sierpniu 1Y14 r. gdy bezlitosna derlacja była jeszcze pogłębiona przez 
podniesienie stopy dyskontowej do ,„panicznego poziomu”. Powstaje 
jednak pytanie, czy władze dopuszczą do naturalnego wzrostu stóp 
procentowych podczas wojny, czy też będą dążyć do utrzymania poli- 
tyki taniego pieniądza. Autor przypuszcza, że ta polityka stosowana 
obecnie przez W. Brytanię i wiele innych krajów będzie stosowana 
nadal w czasie wyścigu zbrojeń, choćby w celu ułatwienia rzadowi 
zaciągania pożyczek. Drugi powód, skłaniajacy władze do utrzymania 
tej polityki, polega na chęci pobudzenia handlu, który wciąż pozo- 
staje pod wpływami gróżb wojennych. 

W czasię wojny zapotrzebowanie rządu na pożyczki po niskiej sto- 
pie procentowej będzie jeszcze silniejsze niż w okresie zbrojeń. W tych 
warunkach utrzymanie polityki taniego pieniądza będzie konieczno- 
ścią. Według Einziga nie będzie to bynajmniej pozostawało w sprzecz- 
ności z potrzeba absorbcji nadwyżki suy nabywczej w celu un.Kknię- 
cia inflacyjnej zwyżki cen, która jest głównie spowodowana sztucz- 
ną zwyżką tej właśnie siły nabywczej, a nie ekspansja kredytową. 
Rynek może być utrzymany w stanie dużej płynności dopóki zwyż- 
ka siły nabywczej będzie utrzymywana w ryzach. Zasilanie rynku 
pieniężnego przez operacje otwartego rynku nie wpływa na zwięk- 
szenie siły nabywczej społeczenstwa, lecz powiększa zdolność rynku 
do przyjmowania nowych pożyczek rządowych. 


Przez ograniczenie dywidendy od akcyj można będzie nakłonić pu- 
biiczność do lokowania oszczędności w papierach państwowych. 


Przechodząc do porównania zasobów państw demokratycznych ze 
środkami Niemiec i ich sprzymierzeńców Einzig dochodzi do prze- 
kcnania, że w tej dziedzinie Anglia i Francja posiadają dużo znacz- 
niejsza przewagę nad Niemcami niż ja miały te państwa w czasie 
ostatniej wojny, gdy zarówno Niemcy jak i Austro - Węgry posia- 
dały znaczne rezerwy złota. Obecnie z oficjalnych danych Re:chs- 
banku można wnioskować, że zapas złota niemieckiego nie wysta:- 
czyłby w czasie wojny na dłużej jak na kilka dni. Faktem jest, że 
Niemcy nagromadziły tajne rezerwy złota, lecz ilości te nie mogą być 
wielkie. Dochód z wierzytelności zagranicznych ściągnięty od pry- 
watnych osób został wydawany w miarę jego wpłacania. Jedyną 
znaczną pozycją w nieopublikowanym zapasie złota były rezerwy 
Austriackiego Banku Narodowego oraz pewna ilość wierzytelności za- 
granicznych odebrana obywatelom austriackim. Autor uwzględniw- 
szy powyższe pozycje oblicza cały zapas złota Reichsbanku na nie 
więcej jak 50 miln. Ł. W początkach r. b. ilość złota posiadanego przez 
władze brytyjskie wynosiła ok. 700 mln. Ł. a przez władze francus- 
kie, nawet pomimo wielkich strat poniesionych w ub. r., ok. 600 
min. Ł. 
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Zarówno W. Brytania jak i Francja posiadają wielkie rezerwy 
złota i wierzytelności zagranicznych będace własnością ich obywate- 
li. Brytyjskie inwestycje za granica oceniane sa na ok. 3 mlrd. Ł. 
Kapitały francuskie za granicą są mniejsze, chociaż też wcale znacz- 
ne. 

Autor wyraża nadzieję, że w razie potrzeby nie byłoby kłopotu ze 
zrealizowaniem tych aktywów, przynajmniej jeśli chodzi o W. Bry- 
tanię. Dowodzi tego doświadczenie ostatniej wojny, gdy wielkie ilo- 
ści akcyj kolei amerykańskich w posiadaniu Anglików zostały zbyte 
na początku wojny, umożliwiając rządowi zdobycie potrzebnej ilości 
dolarów na zakup surowców i amunicji; tak samo i dzisiaj urucho- 
mienie kapitałów posiadanych w Stanach Zjedn. A. P. lub w Ame- 
ryce Południowej nie sprawiłoby wielkich trudności. 

Innym ważnym aktywem są inwestycje angielskie w brytyjskich 
Dominiach i Koloniach, któreby można sprzedać w ostateczności 
przedsiębiorstwom amerykańskim. Mniej łatwo będzie uzyskać zrea- 
lzowanie pożyczek udzielonych Dominiom i zagranicy, chociaż nie- 
które państwa neutralne będą się nawet starały spłacić swe zadła- 
żenia z zysków osiągniętych w czasie wojny w Europie. Przyszła 
wojna może w ten sposób spowodować silne zmniejszenie międzyna- 
rodowych długów i przyczynić się do rozwikłania problemu dotych- 
czas niemożliwego do rozwiązania. 

Francja również będzie mogła zlikwidować swoje południowo - ame- 
rykańskie inwestycje. Zewnętrzne finansowanie wojny przez Francję 
zależy głównie od umiejętności rzadu do sprowadzenia funduszów 
uciekinierskich z powrotem do kraju. Będzie to prawdopodobnie wy- 
magało współpracy W. Brytanii, Stanów Zj., Holandii i Szwajcarii, 
które nie trudno będzie pozyskać. Te dwa ostatnie kraje dobrze ro- 
zumiejąc, że zwycięstwo Niemiec oznaczałoby koniec ich niepodle- 
głości, uczynią niewątpliwie wszystko, aby pomóc w granicach swej 
neutralności mocarstwom demokratycznym. Następnie autor wska- 
zuje na znaczne możliwości kredytowe W. Brytanii w czasie wojny, 
zarówno w Dominiach Brytyjskich, nawet w razie przystąpienia ich 
do wojny, jak i w Stanach Zjedn. 

Autor słusznie zauważa, że kraje takie jak Holandia, Belgia, Szwaj- 
carja i Skandynawia będą wolały pożyczyć swoje pieniądze W. Bry- 
tanii niż ryzykować, że będą one zagarnięte przez Niemcy, tak jas 
26 mln. Ł. złota austriackiego zostały zagarnięte po ,„„Anschlussie”. 
Przez przekazanie większej części swych rezerw złotych, państwa te 
poważnie zmniejszają ryzyko ataku niemieckiego na początku lub też 
w czasie przyszłej wojny, redukujac pokusę Niemiec pogwałcenia ich 
neutralności do minimum. Chociaż część tych oficjalnych funduszów 
uciekinierskich zostanie ulokowana w Nowym Yorku, jednak część 
będzie przesłana niewatpliwie do Londynu, gdyż państwa te będa 
wolały powierzyć swe kapitały opiece floty angielskiej niż polegać na 
obietnicy niemieckiej respektowania ich neutralności. 

Zastanawiając się nad możliwościami wprowadzenia ograniczeń 
dewizowych w czasie wojny autor uważa, że W. Brytania powinna 
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ograniczyć na razie eksport angielskich kapitałów za granicę. We 
Francji wprowadzenie kontroli dewizowej może stać się potrzebne 
nawet przed wybuchem wojny, a w czasie jej trwania będzie niewa- 
tpliwie koniecznością. Aczkolwiek autor nie przypuszcza, aby W. Bry- 
tania wprowadziła kiedykolwiek u siebie ograniczenia dewizowe, a 
tym bardziej nie sądzi, aby zostało wykorzystane prawo przymuso- 
wego wykupu złota ponad 10 tys. Ł. od brytyjskich obywateli, jed- 
nak nie widzi potrzeby, aby powyższe prawo miało być uchyione. 
Autor ma nadzieję, że zostaną stworzone warunki, które umożliwią 
nawet w czasie wojny napływ kapitałów obcych do Londynu w for- 
mie wkładów. 

Następnie Einzig uważa za konieczne obniżenie kursu funta w cza- 
sie wojny, gdyż czyniąc to redukuje się rozmiary wewnętrznej de- 
precjacji waluty angielskiej. Dzięki posiadaniu wielkich zapasów zło- 
ta, realizacji prywatnych wierzytelności za granicą oraz ograniczeń 
eksportu kapitałów, utrzymanie stałości funta nie powinno być zbyt 
trudnym zadaniem. 


Ill Gospodarka wojenna mocarstw świata. 


O ile pierwsze rozdziały książki Einziga były omówieniem ogól- 
nych problemów gospodarczych przyszłej wojny ze szczególnym 
uwzględnieniem roli W. Brytanii, o tyle w trzeciej części autor zaj- 
muje się gospodarką wojenną poszczególnych mocarstw świata, spe- 
cjalna uwagą poświęcając Niemcom. 

W ciagu ostatnich kilku lat zagadnienie gospodarki wojennej w 
Niemczech stało się poważną gałęzia naukowa. Literatura niemiecka 
dotyczaca t. zw. „Wehrwirtschaft” czyli narodowej gospodarki ob- 
ronnej, a raczej po prostu gospodarki wojennej, jest niezwykle ob- 
szerna i dokładna. W szczególności śledzone są z uwagę zarządzenia 
gospodarcze stosowane w krajach prowadzących wojnę, jak w Japo- 
nii, Chinach i Hiszpanii. 

Jednocześnie gospodarka niemiecka jest powoli przystosowywana 
do potrzeb wojny. Celem planu czteroletniego jest zapewnienie samo- 
wystarczalności Niemcom na wypadek przeciagającej się wojny, po- 
mimo blokady. Militaryzm narodowo - socjalistyczny nie różni się 
w niczym od dawnego militaryzmu pruskiego, tylko że zamiast prus- 
kiej szlachty mamy grupę partyjnych polityków. Zasadnicza 1dea 
Czteroletniego Planu polega na wytwarzaniu przez Niemcy wszyst- 
kich artykułów pierwszej potrzeby, niezależnie od kosztów ich pro- 
dukcji. Prowadzi to do coraz bardziej zwiększającego się zapotrzebo- 
wania na ręce robocze, co niewatpliwie będzie z czasem stanowiło po- 
ważny problem w gospodarce Niemiec 1). Dzisiaj robotników spro- 
wadza się z zagranicy. W czasie wojny będzie to niemożliwe. Nawet 
mobilizacja kobiet nie rozwiąże całkowicie tego zagadnienia. 


') Aneksja Czech i Moraw znacznie polepszyła sytuację w tej dziedzinie, 
przynajmniej na razie, 
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Jeśli chodzi o niemieckie zapasy żywności i surowców, to opiera- 
jąc się na oświadczeniach niemieckich polityków, należałoby sądzić, 
że Niemcy są dobrze przygotowane na wypadek wojny. Doskonałe 
zbiory w 1988 r. pozwoliły Niemcomi utworzyć znaczną rezerwę psze- 
nicy. Jeśli zbiory tegoroczne będą co najmniej na przeciętnym pozio- 
mie, to zapasy pszenicy wystarcza na jakieś dwa lata bez dodatko- 
wych zakupów za granicą. 

Z porównania danych z 1914 i 1987 r., uwzględniając przyrost lud- 
ności autor wnioskuje, że Niemcy posiadają zapasy artykułów pierw- 
szej potrzeby wystarczające im na okres około dwóch lat. Zebranie 
rezerw potrzebnych do prowadzenia dłuższej wojny wymagałoby co 
najmniej jeszcze paru lat przede wszystkim dlatego, że zbrojenia 
pochłaniaja znaczna część importu Niemiec a spożycie żywności przez 
ludność z trudnością już będzie można zmniejszyć w okresie pokoju. 
Konieczność gromadzenia wielkich zapasów przez Niemcy czyni je 
bardziej wrażliwymi na ataki lotnicze. W razie zburzenia składów 
wojennych w W. Brytanii wystarczy sięgnać do posiadanych rezerw 
złota i kupić za nie nowe towary, natomiast zniszczone zapasy żyw- 
ności w Niemczech nie będa mogły już być zastąpione aż do końca 
wojny. 

Sytuacja Niemiec pod względem żywności jest bez porównan:: 
gorsza niź w r. 1914. Ostatnia wojna wybuchła po długim okresie pro- 
sperity. Między 1871 r. a 1914 były 38 lata mniej więcej tłuste, a mi- 
mo to już w czwartym chudym roku naród niemiecki załamał się fi- 
zycznie 1 moralnie. Obecnie Niemcy przeżywaja już dwudziestu 
czwarty rok chudy, w ciągu jakiego to czasu był pięcioletni okres 
inflacji, okres ostrego braku kapitałów trwający osiem lat, okres de- 
flacji trwającej dwa lata oraz okres „armat zamiast masła” trwa- 
jacy od pięciu lat do chwili obecnej. Tak więc autor przypuszcza, że 
naród niemiecki rozpocznie przyszłą wojna z daleko mniejszymi za- 
sobami sił moralnych i fizycznych niż w 1914 r. 

O ile Niemcom udadza się wysiłki zmierzające do gospodarczego 
i politycznego opanowania krajów Europy Południowo-Wschodniej. 
o czyim Einzig pisał w swej ostatniej książce p. t. „Bezkrtwawa inwa- 
zja”, bedzie to niewatpliwie stanowiło poważne wzmocnienie sił ni2- 
mieckich. W. Brytania zrozumiała już to niebezpieczeństwo i usiłuje 
się mu przeciwstawić. Niepowodzenie akcji angielskiej na tym po: 
lu mogłoby przedłużyć trwanie przyszłej wojny o dobre parę lat. 
Wpłvwy niemieckie mogłyby zamknąć przesmyki dla ruchu okrętów 
rosyjskich przez Morze Czarne, co utrudniłoby w znacznym stop- 
niu sowiecka gospodarkę wojenną. Jednak nawet zupełna kontrola 
Niemiec w krajach Europy Południowo-Wschodniej nie przesadza 
o wyniku przyszłej wojny. W czasie Wielkiej Wojny bogactwa nat!- 
ralne na południowo-wschodzie Europy, nadto Polski i w znacznej 
części Rosji, były do dyspozycji Niemiec i mimo to nie mogły orne 
zaspokoić dostatecznie zapotrzebowania na surowce i żywność. 

Omawiając gospodarkę finansowa Niemiec autor zwraca uwagę nu 
psychodzę inflacyjna społeczeństwa niemieckiego. W obecnych wa- 
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runkach niemożliwością jest dla Niemiec nie tylko zwrócić się do po- 
lityki deflacyjnej ale nawet zahamować proces inflacji na pewien 
okres czasu. W czasie wojny trudno będzie w ogóle powstrzymywać 
inflację, co będzie miało demoralizujący wpływ na społeczeństwo 
pamiętające jeszcze katastrofę walutowa z 1923 r. Pomimo tego 
wszystkiego błędem byłoby przewidywać załamanie się wojennej ma- 
szyny niemieckiej w rezultacie deprecjacji waluty. W razie potrzeby 
reichsmarka będzie zdewaluowana a liczne bezwzględne środki będa 
powzięte aby utrzymać ją na sztucznie wysokim poziomie. W każdym 
razie trudności walutowe w połączeniu z brakiem żywności w du- 
żym stopniu utrudnią sytuację Niemiec w przyszłej wojnie. 


Autor wyraża opinię, że niemiecki system gospodarczy i finansc- 
wy prawdopodobnie może pracować zadowalajaco w okresie pokoju. 
lecz jest to domek z kart, który niewatpliwie nie zniesie wstrząsów 
spowodowanych wojną. 


Przechodząc do gospodarki wojennej Francji Einzig stwierdza, że 
francuska gotowość bojowa pod względem ekonomicznym wiele pozo- 
stawia do życzenia. Sytuacja jest bardzo niezadowalajaca jeśli chodzi 
o dyscyplinę gospodarczą, zdolność produkcyjną, stałość waluty 
I wewnętrzne środki kapitałowe. Należy jednak mieć nadzieję, że te 
wszystkie trudności zostana zwalczone w krótkim czasie. Prawdopo- 
dobnie autor liczy na zdolność Francuzów do szybkiej regeneracji. 


Najważniejszą sprawą dla Francji jest osiągnięcie zgody i jed- 
ności w społeczeństwie. W przeciwnym razie Francja będzie w gor- 
szym położeniu niż była w 1914 r., kiedy rozłam narodu nie sięgał tak 
daleko. Wszelkie niebezpieczeństwa i groźby dla pokoju europejskie- 
go cementują Francuzów. Autor zwraca uwagę na zwiększenie zbro- 
jeń, gdyż aczkolwiek armia francuska jest dotychczas jeszcze sil- 
niejsza od niemieckiej, to jednak postęp niemieckich zbrojeń szybko 
wyrówna te różnice *). 

Dopóki Francja nie zwiększy znacznie swej produkcji przemysło- 
wej, nie może liczyć na utrzymanie swego miejsca w międzynarodo- 
wym wyścigu zbrojeń. Konieczne jest więc zniesienie 40-godzinneg” 
tygodnia pracy. Francja musi pamiętać, że robotnik w Niemczech 
pracuje 60 godzin tygodniowo lub nawet więcej. 


) Książka pisana przed inkcrporacja Czech i Moraw. Obecnie trzeba wziać 
pod uwagę wzrost potencjału wojennego Rzeszy, który od razu wysunął ja na 
przedujące miejsce w wyścigu zbrojeń. Niemcy zagarnęły ok. 3000 najnow.- 
cześniejszych dział, 10.000 karabinów maszynowych, 600 czołgów i samochodów 
pancernych i ok. 700 samolotów pierwszej linii a przede wszystkim takie cen- 
tra produkcyjne materiałów wojennych, jak Skoda i Witkowice. Ponadto w ręce 
niemieckie przeszły wysokowartościowe zapasy mobilizacyjne Czechosłowacji, eo 
nie jest bez poważniejszego znaczenia. Aneksja Czechosłowacji stanowi znaczne 
odciążenie militarne granie południowo-wschodnich Trzeciej Rzeszy w razie kon- 
fliktu zbrojnego na zachodzie, wyrażajace się liczba ok. 26 dywizyj. 
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Autor zarzuca b.rzaądowi Bluma, że nie skorzystał z okazji i nie 
wprowadził ograniczeń dewizowych. Rezultatem tego błędu był po- 
ważny kryzys finansowy, który znacznie zaszkodził sile gospodarczej 
Francji. Dzisiaj jeszcze nie jest za późno na naprawienie tej omyłki. 
Niestety poza wewnętrznymi trudnościami przy wprowadzeniu kon- 
troli dewizowej Francja musiałaby zwalczyć uprzedzenia współsygna- 
tariuszy Trzystronnej Umowy Monetarnej, którzy nie mogą zrozu- 
mieć, że restrykcje dewizowe nie są równoznaczne z zaprowadzeniem 
ustroju totalnego. Z chwila wybuchu wojny jednakże Francja þes 
watpienia wprowadzi natychmiast ograniczenia dewizowe, co unie- 
możliwi ucieczkę kapitałów za granicę. Francja musi polepszyć swo- 
ja sytuację budżetową. Ponieważ niemożliwe jest ograniczenie wy- 
datków na zbrojenia, należy zaprowadzić najdalej idące oszczędno- 
ści we wszystkich gałęziach administracji państwowej. 

Gdyby Francja była zmuszona prowadzić wojnę z Niemcami bez po- 
mocy W. Brytanii, położenie jej byłoby znacznie trudniejsze niż sy- 
tuacja Niemiec chyba, że przed tym zostałby zaprowadzony we Fran- 
cji porządek. Nie wydaje się jednak prawdopodcbne aby Francja by- 
ia pozostawiona własnemu losowi w przyszłej walce z Niemcami. 
W. Brytania pośpieszy jej bez watpienia z pomocą nie tylko wojsko- 
wą, lecz i — w nazie potrzeby — finansową. Dzięki wielkim zapasom 
złota i wierzytelności zagranicznych u prywatnych posiadaczy, Fran- 
cja będzie mogła finansować swoje zewnętrzne zapotrzebowania 
przez długie lata bez pomocy W. Brytanii, o ile w porę wprowadzi 
u siebie ograniczenia dewizowe. W. Brytania natomiast mogłaby 
wydajnie pomóc Francji przy rozwiązywaniu problemu finansów 
wewnętrznych, mianowicie rząd brytyjski mógłby udzielić swojej 
gwarancji dla wewnętrznych pożyczek francuskich. 


Kontrola nad morzami zapewni dla Francji te same korzyści go- 
spodarcze, co i W. Brytanii. Francja będzie mogła importować towary 
ze swych kolonij oraz w granicach swych możliwości eksportować do 
krajów zamorskich za złoto i dewizy. Francja jest daleko więcej samo- 
wystarczalna niż W. Brytania lub Niemcy i jeśli tylko robotnicy 
irancuscy będa poddani dyscyplinie w interesie zwiększonej produk- 
cji, a kapitaliści poddadza się ograniczeniom dewizowym w intere- 
sie obrony waluty i zwiększenia zapasów dewiz, pozycja Francji bę- 
dzie niemniej silna jak W. Brytanii, aby stawić czoło gospodarczym 
trudnościom przedłużającej się wojny. 

Rozważając stanowisko Italii w przyszłej wojnie, autor stwier- 
dza, że aczkolwiek istnien'e osi Rzym — Berlin nie może być lekce- 
ważone, to jednak nie jest wykluczone, że Signor Mussolini uprzy- 
tomni sobie w ostatniej chwili, że niemieckie zwycięstwo stworzyło- 
by groźbę dla italskich prowincyj północnych oraz osłabiłoby zna- 
cznie pozycję Italii na Morzu Śródziemnym. Możliwe jest, że Anglia 
1 Francja będą mogły zapewnić sobie, jeśli nie pomoce Italii, te przy- 
najmniej jej neutralność przez przyznanie temu państwu niektórych 
dawnych niemieckich kolonij lub innych obszarów zamorskich. 
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Ekspansja gospodarcza Niemiec na kraje Południowo-Wschodnej 
Europy jest silnym dysonansem w przyjaźni niemiecko-italskiej i mo- 
że popchnąć Italię do obozu angielsko-francuskiego. 

Zarówno struktura gospodarcza Italii jak i jej system ekonomicz- 
ny wykazuje duże podobieństwo do struktury i ustroju Niemiec. Ita- 
lia jest również daleka od samowystarczalności pod względem żyw- 
ności i surowców i jej sytuacja jest bodaj gorsza niż położenie Nie- 
miec. 

Pod względem ekonomicznego przygotowania do wojny Italia stoi 
na drugim miejscu za Niemcami. Ponieważ bezrobocie w Italii nie 
jest jeszcze całkowicie pochłonięte, istnieją tam jeszcze znaczne moż- 
liwości produkcyjne. Podczas wojny jednak mobilizacja pochłonie tę 
nadwyżkę wolnych rąk roboczych, których nie będzie można zastąpić 
przy produkcji, podobnie jak w Niemczech. 

Italia posiada bardzo nieznaczne zapasy złota i dewiz a skuteczna 
blokada pozbawiłaby ją dowozu potrzebnych surowców. Mussolini po- 
wiedział w swej mowie w senacie w marcu 19838 r., że należy przy: 
gotować naród do krótkotrwałej wojny. Nie ma jednak żadnego praw: 
dopodobieństwa, żeby Italia w połączeniu z Niemcami mogła w kró: 
kim czasie zwyciężyć Anglię i Francję. Podczas gdy Francja może li- 
czyć w przyszłej wojnie na pomoc finansową i gospodarcza W. Bry- 
tanii, o tyle Niemcy nie będa mieć pod tym względem żadnych ko- 
rzyści ze swego ewentualnego sprzymierzeńca. 

Omówiwszy pozycję finansową Italii, która łączy w sobie wszy- 
stkie słabe punkty Niemiec i Francji, autor zastanawia się co Italia 
mogłaby stracić w razie przyłączenia się do Niemiec w przyszłej woj- 
nie, nawet w razie zwycięstwa. Musiałaby wówczas polegać na wspa- 
niałomyślności Niemiec. W krótkim czasie Italia byłaby zmuszona 
zrzec się Południowego Tyrolu i Triestu, podczas gdy Niemcy usa- 
dowiliby się na dobre również i w basenie naddunajskim na Bałka- 
nach. Marzenie o Rzymskim Imperium byłoby pogrzebane a Italia 
zeszłaby do roli drugorzędnego wasala Niemiec. 

Autor wyraża nadzieję, że Mussolini jako realista zdaje sobie 
sprawę co można zyskać zachowując neutralność w przyszłej wojniz 
i jeśli Italia nie jest przygotowana do walki z Niemcami, najlepszym 
wyjściem byłoby wstrzymać się od udziału w wojnie, korzystając 
na tym finansowo, gospodarczo i politycznie. 

Następnie Dr. Einzig przechodzi do omówienia gospodarki wojen- 
nej Sowietów. Wyrażając przypuszczenie, że najprawdopodob- 
niej Rosja nie pozostanie neutralna w cragu trwania przyszej wojny, 
autor zaznacza, że interwencja rosyjska zależeć będzie w dużej mie- 
rze od stanowiska Rumunii a przede wszystkim Polski. „Niemcy, 
o ile nie utrzymają swego sojuszu z Polską, prawdopodobnie nie bę- 
da chcieli wdawać się w zaczepną wojnę przeciwko Rosji. °). 


*) Charakterystyczne, że autor poza wyżej przytoczonymi słowami zupełnie n!: 
wspomina w swej ksiażce o ewentualnym udziale Polski w przyszłej wojnie. 


PROBLEMY GOSPODARKI WOJENNEJ 555 


W razie wzięcia udziału przez Rosję w przyszłej wojnie, będzie 
ona w bez porównania lepszej sytuacji niż inne kraje walczące w Eu- 
ropie. Dla Rosji zaopatrzenie się w surowce i żywność będzie wy- 
łącznie sprawą wewnętrznej organizacji. Poza Stanami Zj. Rosja jest 
prawdopodobnie najbardziej samowystarczalnym państwem na świe- 
cie. Niedogodności komunikacyjne istniejące podczas ostatniej woj- 
ny zostały już w dużej mierze usunięte. Kolej murmańska została 
już ukończona a kolej syberyjska posiada dziś podwójną linię. Przy- 
jazne stosunki łączące Unię Sowiecką z Republiką Turecką umożli- 
wiaja rosyjski import przez Morze Czarne. Za artykuły importowan: 
Rosja będzie mogła płacić złotem, którego posiada dziś znaczne ilości ` 
pochodzące z własnej produkcji, nie tylko w Gosbanku ale ulokowa- 
ne w Londynie i New Yorku. W dodatku nie będzie żadnych trud- 
ności w uzyskaniu wolnych dewiz za eksport towarów przez porty 
Morza Czarnego. Autor dowodzi, że produkcja Sowietów stoi obecnie 
na bardzo wysokim poziomie i Rosja będzie mogła zaspokajać po- 
trzeby swej armii własnymi siłami. 

Wrogowie Związku Sowieckiego budują swoje nadzieje na przypu- 
szczeniu, że rosyjskie nieporządki w połączeniu z niedociągnięciami 
komunistycznymi i rozstrojem wewnętrznym państwa doprowadzą do 
załamania organizacji i dyscypliny już w poczatkowych fazach woj- 
ny. Niemcy są dobrze świadome wysokiej klasy sowieckich sił po- 
wietrznych i obawa przed czerwonym lotnictwem spędza sen z oczu 
mieszkańcom miast niemieckich. Niemcy pocieszają się nadzieją, że 
po pierwszym uderzeniu wojskowe siły sowieckie osłabna z powodu 
niedociągnięcia w organizacji produkcji, co utrudni uzupełnienie zni- 
szczonych lub zużytych materiałów wojennych. 

Zdaniem autora Rosja jako czynnik w przyszłej wojnie ma donic- 
słe znaczenie, gdyż Niemcy będa zmuszone związać część swej armii 
na froncie wschodnim, podobnie jak to miało miejsce w 1914 r. Gdy- 
by nawet historia miała się powtórzyć i w Rosji nastapił przewrót, 
to mimo to pierwsze miesiace wojny mogłyby mieć duży wpływ na 
jej wynik. Trzeba jeszcze wziąć pod uwagę, że Rosja jest jedynym 
mocarstwem europejskim, które jest w możności zaopatrywać swych 
sprzymierzeńców w surowce na wielką skalę. Najprawdopodobniej 
też Rosja nie będzie potrzebowała pomocy finansowej od swych so- 
juszników dzięki swej samowystarczalności i możności eksportowa- 
nia swych surowców. 

Autor zwraca uwagę na możliwość przystapienia Rosji do bloku 
niemieckiego w czasie przyszłej wojny. Chociaż to brzmi na pozór 
absurdalnie, jednakże w dłuższym przeciagu czasu nie powinna być 
taka możliwość lekceważona przez praktycznych i realnych polityków. 
Oczywiście ewentualność taka znacznie wzmocniłaby Niemcy pod 
względem gospodarczym i militarnym i zredukowałaby możliwości 
wygrania wojny przez mocarstwa demokratyczne. 

Dr Einzig pisze, że gdyby p. Chamberlain definitywnie przyjał 
politykę Paktu Czterech, której przedsmakiem była konferencja w 
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Monachium, i gdyby skłonił Francję do przyjęcia tej polityki, wów- 
czas droga do przymierza między Moskwa a Berlinem byłaby otwaz- 
ta. Stalin, poczuwszy się osamotniony, prędzej czy później zwróciłby 
się w stronę Hitlera. Na szczęście rozwój wypadków nie wskazuje 
obecnie na bliską możliwość sojuszu niemiecko-rosyjskiego. 


Przechodząc do gospodarki wojennej Stanów Z j. autor stwier- 
dza, że na świecie są tylko dwa kraje, które mogłyby uniemożliwić 
wojnę światową: Niemcy i Stany Zj. Niemcy po prostu przez wstrzy- 
manie się od atakowania jakiegokolwiek innego kraju, a Stany Zj. 
przez powzięcie decyzji wypowiedzenia wojny napastnikowi. Jeśliby 
taka potęga jak Stany Zjednoczone zgłosiła swoja gotowość przyjścia 
z pomocą ofiarze agresji, niewątpliwie żadne państwo nie odważyło- 
by się naruszyć pokoju. Nie ma watpliwości, że w ten sposób Wa- 
szyngton mógłby zapobiec ciągłej grożbie wojny i przywrócić normal- 
ne stosunki handlowe na świecie. 


Dzięki swojej potędze Stany Zjedn. będa decydujacym czynnikiem 
w przyszłej wojnie. Ich ogromne zapasy złota i surowców oraz pra- 
wie całkowita samowystarczalność gospodarcza zapewniają im spe- 
cjalną pozycję w świecie. Tylko Stany Zj. i Rosja moga zabezpieczyć 
swą produkcję niezbędnych artykułów przed najazdami lotniczymi ze 
względu na rozległe obszary tych państw i wielkie odległości od nie- 
przyjaciela. Autor wyraża jednak przekonanie, że ta przewaga Sta- 
nów Zjedn. może zniknać w przeciągu kilku lat. Rozwój techniki nie- 
zadługo skróci jeszcze dystans z Europy do Ameryki i Atlantyk bę- 
dzie tym dla nieprzyjacielskich bombowców, czym dzisiaj jest Kanal 
la Manche lub Morze Północne. 


Produkcja Stanów Zjednoczonych pracuje obecnie na 60% wydaj- 
ności; zważywszy, że Stany Zjedn. posiadaja ok. 10 miln. bezrobot- 
nych, można sobie łatwo wyobrazić jak ogromnym potencjałem pro- 
dukcyjnym kraj ten rozporzadza. Nawet jeśli Stany Zj. pozostaną 
neutralne w pierwszej fazie wojny, to i tak będa musiały zorganizo- 
wać swoją gospodarkę na stopie wojennej, aby być przygotowanymi 
w razie potrzeby do obrony. Dr Einzig sadzi, że zarówno Akt John- 
sona jak i ustawa o neutralności zostaną odwołane w czasie przyszłej 
wojny, w każdym razie autor nie przypuszcza, aby działanie Aktu 
Johnsona miało być wymierzone przeciwko Anglii lub Francji. Z tego 
względu konieczna jest jak . najszybsza „likwidacja długów wojen- 
nych, aby w Ameryce nie przypuszczano później, że W. Brytania dla- 
tego tylko reguluje sprawę swoich długów, aby móc zaciągnać nowe”. 


Na zakończenie autor omawia gospodarkę wojenna Japonii. 
Kraj ten w rezultacie wojny z Chinami dostosował cały swój system 
ekonomiczny do potrzeb wojennych w ciągu 1937 i 1988 r. Szereg 
środków zostało powziętych w celu surowej kontroli nad produkcją, 
konsumpcja, handlem zagran. i rynkiem dewiz. Japonia ma jedną 
wielka przewagę nad Niemcami, Italią i W. Brytanią, a mianowicie, 
że jest ona mniej więcej samowystarczalna pod względem żywności, 
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dopóki utrzymuje kontrolę na morzu pomiędzy metropolia a Mandżv- 
ko, Taiwan i Chosen. Z drugiej strony Japonia odczuwa silny bral: 
surowców i dlatego musi stosować ścisła reglamentację gospodarcza 
na wzór państw totalnych. 

Japonia już dawno zastosowała ostre przepisy dewizowe. Japońskie 
władze monetarne usiłują utrzymać yena na poziomie 1 s. 2 d. uży- 
wając w tym celu rezerw złota Banku Japonii. Polityka ta zapocząt- 
kowana była jeszcze przed obecną wojna. 

Wewnętrzne finansowanie wojny nie sprawi dużych trudności, 
gdyż z powodu wielkich wydatków rzadu sumy wydane są z powro- 
tem pożyczane za pośrednictwem banków. Rozmiary inflacji są sto- 
sunkowo małe. Większa część nadwyżki nowo - emitowanych japoń- 
skich banknotów została użyta jako zabezpieczenie emisji nowycn 
yuanów w podbitych cbszarach Chin północnych. Autor zwraca uwa- 
gę, że Japonia nie zaangażowała bynajmniej swoich wszystkich sił 
w wojnie z Chinami. Ogólna mobilizacja nie została zarządzona, 
a młodsze roczniki żostały zatrzymane tylko na wypadek wojny z 
tosją Sowiecką. 

Dr Einzig analizuje wszelkie możliwości udziału Japonii w przy- 
szłej wojnie. Zarówno względy ekonomiczne jak i polityczne przema- 
wiają za zachowaniem neutralności Japonii. Politycznie udział w woj- 
nie europejskiej uniemożliwiłby Japonii zrealizowanie i konsolida- 
cję swych korzyści osiągniętych w Chinach z powodu interwencji ze 
strony mocarstw postronnych. (rospodarczo zaś, w razie zachowania 
neutralności, Japonia mogłaby zapewnić sobie dostawy do krajów 
walczacych, co pozwoliłoby jej spłacić większość swego długu zagra- 
nicznego i wysunęłoby ja na czołowe miejsce w rzędzie mocarstw. 


W razie udziału Japonii po stronie Niemiec, nawet o ile Japonia nie 
byłaby poddana blokadzie morskiej, wiele jej najwartościowszych 
rynków zagranicznych zamknęłoby się dla japońskiego eksportu, co 
odbiłoby się na jej zapasach złota i utrudniłoby zakupy koniecznych 
surowców. Konkludując autor wyraża nadzieję, że Japonia podobnie 
jak Italia dojdzie do przekonania, że na przymierzu z Niemcami w 
przyszłej wojnie nic nie będzie mogła zyskać, a wszystko raczej stra- 
cić i dlatego zachowa neutralność. 

W ten sposb dokonawszy całkowitej izolacji Niemiec, pozbawiając 
ich potężnych sprzymierzeńców, autor optymistycznie wyciąga osta- 
teczny wniosek o nieuniknionym zwycięstwie W. Brytanii w przy- 
szłym zatargu zbrojnym, przytaczajac dla podtrzymania swej tezy 29 
następujących argumentów : rezultat przyszłej wojny będzie podob- 
ny jak w 1918 r. i skończy się zupełną porażka Niemiec ponieważ: 

1. Przyszła wojna będzie długotrwała. 

2. W długotrwałej wojnie czynniki ekonomiczne maja zwiększają- 
ce się znaczenie w miarę trwania zatargu. 

o. W. Brytania i jej sprzymierzeńcy mają większe szanse prze- 
trzymania długotrwałej wojny niż Niemcy i ich sprzymierzeńcy. 
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4. Początkowa przewaga państw totalnych wypływająca z lepszego 
przygotowania ekonomicznego zniknie w miarę reorganizacji gospo- 
darki w krajach demokratycznych, dostosowanej do potrzeb wojny. 

5. Warunki produkcji przy obecnej autarkii gospodarczej w Niem- 
czech prowadzą do braku rąk roboczych i nie wystarczającej wydaj- 
ności w czasie wojny. 

6. W. Brytania i jej sprzymierzeńcy będą mieli do rozporzadzenia 
rynki całego Świata, poza Niemcami, dla pokrycia swych zapotrzebo- 
wań wojennych. 

7. Blokada Niemiec na morzu przez flotę brytyjska uniemożliwi 
im import żywności i potrzebnych surowców. 

8. blokada uniemożliwi również eksport niemiecki i nie pozwoli 
przez to uzupełnić niedostatecznych rezerw złota. 

9. Z powodu niedostatecznych zapasów złota Niemcy nie będą ma- 
gły dokonywać zakupów za granicą, nawet niezależnie od blokady. 

10. Brak rąk roboczych i surowców uniemożliwia Niemcom sprze- 
daż swych towarów za granica, nieżależnie od blokady. 

11. Nastawienie państw neutralnych w stosunku do Niemiec bę- 
dzie daleko mniej rrzyjazne niż podczas ostatniej wojny. 

12. W. Brytania dzięki swym znacznym zapasom złota będzie w 
stanie przelicytować Niemcy przy nabywaniu żywności i surowców 
w neutralnych państwach Europy Południowo-Wschodniej. 

13. Niemcy najprawdopodobniej nie będa mogły: stworzyć zapasów 
żywności i surowców wystarczających na okres długotrwałej wojny. 


14. Brak żywności zdemoralizuje społeczeństwo niemieckie. 


15. W. Brytania posiadając znaczne zapasy złota i dewiz będzie 
mogła zaspokajać swoje potrzeby w czasie wojny. 

16. Francja również, pomimo jej trudności finansowych, posiada 
znaczne rezerwy złota oraz wierzytelności zagraniczne. 


17. Niezależnie od swych środków gotówkowych W. Brytania bę- 
dzie mogła korzystać z kredytu za granicą, podczas gdy Niemcy bę- 
da musiały płacić za import gotówka. 

18. Na wypadek przyłaczenia się Italii do Niemiec w przyszłej 
wojnie, fakt ten będzie raczej pasywem niż aktywem dla Trzeciej 
Rzeszy. 

19. Z pośród potężnych sprzymierzeńców W. Brytanii, Rosja So- 
wiecka posiada ogromne środki ekonomiczne i jest więcej niż samo- 
wystarczalna. 

20. Nawet o ile Stany Zjednoczone pozostana neutralnymi, pań- 
stwa demokratyczne będa mogły polegać na ich pomocy ekonomicz- 
nej. i 
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21. Istnieje wielkie prawdopodobieństwo, że prędzej czy później 
Stany Zjednoczone przystąpią do wojny po stronie mocarstw demo- 
kratycznych. 


22. Brak zaufania stworzy wielkie trudności dla rządu niemieckie- 
go przy wewnętrznym finansowaniu wojny i spowoduje niepowstrzy- 
mana inflację. 

25. Społeczeństwo niemieckie jest ogarnięte psychozą inflacyjna w 
o wiele większym stopniu niż społeczeństwa innych krajów. 

24. Brak pokrycia złotem podkopie zaufanie niemieckiego społe- 
czeństwa do stałości waluty. 


25. Istnieje duże prawdopodobieństwo, że Japonia pozostanie ne- 
utralna, a nawet w razie przyłączenia się do Niemiec nie będzie mo- 
gła udzielić im żadnej pomocy pod względem gospodarczym. 

26. Nawet gdyby Niemcy zdołały zapewnić sobie zupełną politycz- 
na kontrolę w basenie naddunajskim i na Bałkanach, nie rozwiązało- 
by to kwestii niedostateczności ich zapasów. 

27. Prędzej lub później brak surowców osłabi wydajność armii 
niemieckiej. 

28. Prędzej czy później brak żywności zdemoralizuje społeczeństwo 
niemieckie, podobnie jak w 1918 r. 

29. Gospodarcza przewaga W. Brytanii i jej sprzymierzeńców 
umożliwi jej siłom zbrojnym utrzymać się do chwili zadania osta- 
tecznego ciosu Trzeciej Rzeszy. 


Kazimierz Niemiec 


PROBLEM ZADŁUŻENIA SAMORZĄDU 
TERYTORIALNEGO NA ŚLĄSKU ZAOLZIAŃSKIM 


I 


Po odzyskaniu przez Polskę obszaru Śląska Zaolziańskiego stało się 
aktualne przeprowadzenie wynikajacych z tego faktu wzajemnych 
finansowych rozrachunków pomiędzy Polską a Czecho-Słowacja, jak 
również zawarcie umów pomiędzy niektórymi instytucjami finanso- 
wymi Polski, Czecho-Słowacji i Rzeszy Niemieckiej co do przejęcia 
pewnych aktywów i pasywów, przynależnych do obszarów jakie przy- 
padły tym krajom. 

Pertraktacje dotyczace tych zagadnień, zwłaszcza w sprawie wie- 
rzytelności i zobowiązań zakładów ubezpieczeń społecznych, w spra- 
wie przejęcia przez Bank Gospodarstwa Krajowego aktywów i pasy- 
wów Ślaskiego Ziemskiego i Komunalnego Zakładu Kredytowego 
(Slezsky pozemkovy a komunalni uverni ustav) w Opawie, w spra- 
wie przejęcia niektórych aktywów i pasywów czeskich komunalnych 
kas oszczędności przez polskie k. k. o. itp., jakie do niedawna toczy- 
ły się pomiędzy zainteresowanymi stronami, uległy ostatnio, siłą rze- 
czy, zahamowaniu na skutek wydarzeń ubiegłych tygodni, w czasie 
których Czecho-Słowacja utraciła swą niepodległość, a zaszłe fakty 
wytworzyły całkiem nową sytuację. 


W tych okolicznościach rozrachunki i umowy likwidacyjne przypu- 
szczalnie skomplikują się, chociaż tak czy inaczej pewne zagadnienia 
wymagaja rychłego uregulowania. 

Takim zagadnieniem, co do którego trzeba jak najrychlej ustosun- 
kować się, jest sprawa zadłużenia samorządu tery- 
torialnego na Śląsku ZŽZaolziaąańskim. Opierając 
się na danych, ustalonych na podstawie ostatnich rocznych sprawo- 
zdań rachunkowych i inwentarzy na dzień 31.12.1937 r., sporządzo- 
nych więc za czasów rządów czeskich, stwierdzić można, że zadłużenie 
związków samorządowych na Śląsku Zaolziańskim było bardzo duże, 
sytuacja+finansowar;sa MO rizia d w=Bbywa zaa: 
a w niektórych gminach miejskich wręcz katastrofalna (np. w m. 
Frysztacie, m. Karwinie, m. Orłowej). Gminy były, na ogół biorąc 
przekredytowane, to też w wielu wypadkach znalazły się 
one „pod bilansem” (pasywa przewyższały aktywa gminne). 


Budżety zwyczajne- gmin były struktu- 
ralnie deficytow e, atna pokrycie cpr elimino 
wanych niedoborów w budżetach zwyczajnych nie wy- 
starczało pobieranie maksymalnych wyrównawczych dodatków komu- 
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nalnych do podatków państwowych, dochodzących do 400% zasadni- 
czych stawek niektórych podatków, jak również nie ratowały sytuacji 
niedostateczne zasiłki z krajowego funduszu zapomogowego 1 w rezul- 
tacie wykonanie budżetów zwyczajnych zamykało się faktycz- 
nymi niedoborami budżetowymi. 


Przyczyny złej sytuacji finansowej związków samorządowych le- 
żały z jednej strony w niekorzystnej dla samorządu strukturze cze- 
chosłowackiego systemu finansów komunalnych, który to system po- 
zbawiał gospodarkę samorządu dostatecznych źródeł dochodowych, 
a zwłaszcza wyłączał samorząd od korzystania — czy to w formie do- 
datków komunalnych, czy to w formie udziałów — z wpływów dwóch 
podstawowych w systemie skarbowym podatków państwowych: do- 
chodowego i obrotowego (w tym ostatnim podatku miał pewien udział 
tylko samorząd krajowy); z drugiej zaś strony trudna sytuację fi- 
nansową związków samorządowych pogarszało ich nadmierne zadłu- 
żenie, a w rezultacie ponoszenie wysokiego ciężaru wydatków na ob- 
sługę długów, które dochodziły niejednokrotnie do 40% ogólnej su- 
my wydatków zwyczajnych danego związku samorzadowego. 

Rozpatrując wykazy zadłużenia związków samorządowych na 
Śląsku Zaolziańskim, znajdujemy w nich przeważnie pożyczki zacia- 
gane — najczęściej przy zastosowaniu nacisku politycznego ze stro- 
ny władz nadzorczych samorzadu — na cele nieproduktywne i nie- 
rentowne. A więc pożyczki długoterminowe przeważnie zaciagane 
były : 


1) w okresie wojny światowej — na pokrycie sub- 
skrypeji austriackich pożyczek wojen- 
nv eh, 

2) w okresie rządów czeskich — na pokrycie niedo- 
borów budżetów zwyczajnych, 

na budowę gmachów szkół czeskich, 
oddawanych następnie przez związki samorządowe na własność 
skarbu czechosłowackiego, 

4) wreszcie w latach ostatnich 1937 i 19388 —na konwersję 
zaległości ratalnych od poprzednich 
pożyczek długoterminowych. 


Zupełnie nieznaczną część stanowią pożyczki, zaciągnięte na cele 
mające trwałe znaczenie dla gospodarki samorzadowej, jak np. na po- 
większenie majątku komunalnego, na inwestycje w przedsiębior- 
stwach komunalnych, na budowę dróg itp. 


II 


Nadmierne zadłużenie związków samorządowych, które na terenie 
Śląska Zaolziańskiego, z przyczyn opisanych wyżej, przybrało tak 
znaczne rozmiary, że doprowadziło do niewypłacalności samorządu, 
wywołało także i na innych obszarach państwa czechosłowackiego po- 


562 BANK 


dobne skutki, co w konsekwencji odbiło się także na płynności wie- 
rzycielskich instytucji kredytowych czeskich. 

Musiało nastąpić oddłużenie samorządu, którego procedurę ustaliła 
ustawa z dnia 9 kwietnia 1935 r. o zarzadzeniach finansowych w za- 
kresie samorządu terytorialnego (zbiór ustaw czechosłow. Nr. 
69/1935). 

Oddłużenie to zostało przeprowadzone przy zastosowaniu odmien- 
nej metody, niż podobne oddłużenie samorządu w Polsce. Metoda ta 
— obok odciążenia budżetów samorzadu — miała bodaj w wyższym 
stopniu na celu upłynnienie wierzycielskich instytucji kredytowych, 
a samo oddłużenie zostało przeprowadzone bez strat ze strony wie- 
rzycieli. Przedstawię po krótce zasady tego oddłużenia. 

Oddłużenia mógł żądać finansowo słaby powiat lub 
gmina.Za finansowo słabe powiaty lub gminy należy — według oma- 
wianej ustawy czechosłowackiej — uważać takie, których dochody 
budżetowe zwyczajne, nawet po przyznaniu ım zapomogi krajowej, 
nie wystarczaja na pokrycie preliminowanych wydatków zwyczaj- 
nych (art. 3 $ 1 ust. 1). a 

Również instytucja wierzycielska mogła żadać oddłużenia finan- 
sowo słąbego związku samorzadowego, któremu udzieliła pożyczki 
(ust. 2). 

Oddłużeniu podlegały pożyczki, zaciągnięte przed 1.1.1935 r. (art. 
3 $2 ust. 1), lub zaciagnięte po tym terminie na konwersję zaleglo- 
ści ratalnych z przed 1.1.1935 r. od pożyczek zaciągniętych przed tą 
data (ust. 2). Jednak za zezwoleniem czechosłowackiego minister- 
stwa spraw wewnętrznych w porozumieniu z ministerstwem skarbu 
mogły oddłużeniu podlegać także wszelkie inne pożyczki, nie objęte 
powyższymi postanowieniami. 

Oddłużenie odbywało się za pośrednictwem funduszów pomocy (po- 
mocny fond), ustanowionych przy poszczególnych wydziałach kra- 
jowych. Fundusz Pomocy jest osobą prawną, zarzad nim 
sprawuje kuratorium, złożone z przedstawicieli resortów rządowych, 
samorządu krajowego i instytucji bankowych. Administracja tech- 
niczna Funduszu powierzona była instytucji bankowej. 

Dla obszaru Ślaska Zaolziańskiego właściwym był Fundusz Po- 
mocy kraju morawsko-ślaskiego w Brnie. Administrację techniczną 
tego Funduszu prowadził Hypotecna a Zemedelska Banca Moravska 
w Brnie. 

Na cele oddłużenia otrzymywały poszczególne fundusze pomocy do- 
tację z czechosłowackiego budżetu państwowego, która wynosiła rocz- 
nie Ke 202.000.000.—, z czego dla poszczególnych krajów przypadały 
następujace kwoty: dla Czech — Kc 120 mil., dla Moraw i Śląska — 
Kc 44 mil., dla Słowacji — Kc 34 mil. i dla Rusi Podkarpackiej — 
Kc 4 mil. ($ 4). 

Oddłużenie samorzadu mogło nastąpić przez zastosowanie jednej 
z następujacych form ($ 8): 
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epr złerjsć © i 6 d e UAD Aaz Frwnsdrirsz.,P-ornroć y 
(ta forma nie była stosowana w praktyce wobec samorządu na 
terenie Ślaska Zaolziańskiego) ; 

b) jednorazowa przedterminowa spłata 
pozy cz kESOOWOÓwWk awikub ob Lreaeam1 EU n- 
dwszu Póomocy//ewawantowańwmi p zez 
skarb czechosłowacki (spłata gotówką tylko 
wyjatkowo miała zastosowanie w odniesieniu do pożyczek drob- 
nych, a spłata obligacjami nie była w praktyce stosowana wo- 
bec samorzadu na obszarze Ślaska Zaolziańskiego) ; 

A 77 z'e FACZEET"0.Besee 14 rORZY OZ kry PPFZIEĘŻ vy N 
dusz Pomocy (prawie wyłącznie tylko ta forma oddłu- 
żenia była zastosowana wobec samorządu na Ślasku Zaolziań- 
skim). | 

Wspomnieć jeszcze należy o przepisie, zawartym w $ 9 omawianej 

ustawy, iż w razie polepszenia sytuacji finansowej związku samo- 
rządowego, za który Fundusz Pomocy przejął obsługę pożyczek, 
obsługę tę miał wprawdzie nadal regulować ten Fundusz, lecz miał on 
prawo w drodze regresu ściągnąć od danego związku samorządowe- 
go część lub całość wyłożonej zastępczo bieżącej obsługi pożyczki. 
Przepis ten w praktyce nie miał jeszcze, do odejścia Czechów, zastoso- 
wania na terenie Śląska Zaolziańskiego. 


II 


Potwierdzeniem tezy niniejszych wywodów, że sytuacja finasowa 
samorządu terytorialnego na Śląsku Zaolziańskim była za czasów rzą- 
dów czeskich zła; że samorząd ten był według określenia czechosło- 
wackiej ustawy oddłużeniowej z dnia 9.4.1984 r. „słaby fi- 
nansow o — potwierdzeniem takim „ex oficio”? jest fakt, iż 
większość zaolziańskich związków samorządowych była na podsta- 
wie omówionej wyżej ustawy poddana oddłużeniu, które objęło badź 
przeważajacą część, bądź w niektórych wypadkach na- 
wet całość zadłużenia poszczególnych gmin. 

Podkreślić jednak należy, że Fundusz Pomocy w Brnie nie stoso- 
wał przy oddłużeniu samorzadu na polskim obszarze Zaolzia d e- 
finitywnego przejęcia długu, lecztylko prze- 
jęcie obsługi pożyczek. 

Na kilku przykładach gmin miejskich i wiejskich powiatu frysz- 
tackiego pozwolę sobie zilustrować, jaki był po oddłużeniu stosunek 
pożyczek długoterminowych, obsługiwanych przez poszczególne gmi- 
ny i przez Fundusz Pomocy (stan na dzień 1.1.1938 r.) 7). 

Obecnie, po powrocie Ślaska Zaolziańskiego do Polski, zwiazki sa- 
morządowe na tym obszarze stanęły wobec trudnego problemu, które- 
go same nie będa mogły rozstrzygnąć, a mianowicie — kto ma pono- 
sić obsługę pożyczek, która była przed tym przejęta w drodze oddłu- 
żenia przez Fundusz Pomocy kraju morawsko-ślaskiego w Brnie. 


') Patrz tabelka na str. 564. 
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Ogólna Gmina Fundusz 
G m i n a suma poż. | Pomocy 
długoterm. re KARZE WY obsługiwała | obsługiwał 
Kc Kc Kc 
m. Frysztat 5.950.392.82 | 2.058 539.03 | 3.891.858.79 
35% 65% 
m. Karwina 16.341.894.11 | 5.003.637.16 | 11.338.256.95 
30% 70% 
m. Orłowa 10.343.749.31 | 5.104.567.26 | 5 239.182.05(* 
49% 51% 
wieś Dąbrowa 408.034.84 237.064.44 170.970.40 
58% 42% 
wieś Sucha Średnia 1.770.473.02 92.041.02 | 1.678.432,— 
5% 95% 
wieś Sucha Górna 1.646.550. — 212.835.— | 1.433.715.— 
13% 87% 
wieś Stare Miasto 275.207.— — 275.207.— 
100% 


Jest to zresztą problem, interesujący nie tylko dłużnicze związki 
samorządowe, ale także Skarb Państwa i te polskie instytucje finan- 
sowe, które w drodze rozrachunku mają przejąć wierzytelność insty- 
tucji czeskich. 

Jako główni wierzyciele wobec samorządu na terenie Śląska Zaol- 
ziańskiego występują instytucje finansowe, które obecnie znajdują 
się bądź na obszarze „protektoratu czesko-morawskiego”, bądź na 
obszarach właczonych do Rzeszy Niemieckiej, a zwłaszcza: Zakład 
Ubezpieczeń Społecznych w Pradze, Powszechny Zakład Emerytalny 
w Pradze, fundusze emerytalne różnych instytucji społecznych, różne 
ministerstwa w Pradze, Urzad Krajowy w Brnie, Komunalne Kasy 
Oszczędności miast Pragi, Morawskiej Ostrawy, Śląskiej Ostrawy, 
Frydka, Opawy, Ołomuńca itd., Ślaski Ziemski i Komunalny Zakład 
Kredytowy w Opawie (którego aktywa i pasywa na obszarze pol- 
skim przejął w zarząd przymusowy B. G. K.) i inne. 

Z wierzycieli, którzy znaleźli się obecnie w kraju, najpoważniej- 
szymi są: Komunalne Kasy Oszczędności miast Cieszyna Zach., 
Frysztatu, Orłowej, Jabłonkowa itd., Zakład Emerytalny Larisch- 
Mónnicha w Karwinie i inne. 


Ponieważ Fundusz Pomocy w Brnie przypuszczalnie odmawia re- 
gulowania przejętej na siebie obsługi pożyczek, wierzyciele tak za- 
graniczni, jak i krajowi zwracają się do związków samorządowych 
na Śląsku Zaolziańskim z żądaniem regulowania zaległych i bieżaą- 
cych rat pożyczek, także obsługiwanych dotychczas przez powyższy 
Fundusz. 


*) Część długu m. Orłowej w kwocie Ke 991.915.64 obsługiwało czechosłowac- 
kie ministerstwo opieki społecznej, jako gwarant odnośnej pożyczki. 
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7 przedstawionego jednak wyżej stanu faktycznego wynika dosta- 
tecznie jasno, iż byłoby finansowym niepodobieństwem reaktywowa- 
nie obowiazku ponoszenia przez związki samorządowe obsługi tych 
pożyczek, których spłatę — na podstawie omówionej poprzednio cze- 
chosłowackiej ustawy oddłużeniowej — przejął Fundusz Pomocy. 

W tej sprawie będzie przeto nieodzowne doprowadzenie do umow- 
nego porozumienia pomiędzy zainteresowanymi stronami — polską 
i niemiecka względnie czesko-morawską co do sbosobu przeprowadze- 
nia regulacji obliga Funduszu Pomocy, z uwzględnieniem przytoczo- 
nych wyżej okoliczności, usprawiedliwiających jak najdalej idące 
ulgi finansowe dla związków samorzadowych na Zaolziu, które 
w chwili przejęcia tego obszaru przez Polskę były w większym lub 
mniejszym stopniu niewypłacalne. 


Dr Adolf Atlas 


BANKOWOŚĆ PRYWATNA W R. 1938 


Zamieszczony w r. ub. na łamach „Banku” artykuł, poświęcony 
rozważanioni na temat rozwoju prywatnego aparatu bankowego 
w r. 1937, a oparty na materiale zaczerpniętym z bilansów, zakoń- 
czyliśmy następującymi uwagami: 

„Jeżeli na podstawie wyżej nakreślonej charakterystyki sytuacji 
naszego prywatnego aparatu bankowego w roku 1937 chcielibyśmy 
dojść do pewnych wniosków co do dalszych możliwości rozwoju 
banków prywatnych w najbliższej przyszłości, to wyłączając oczy- 
wiście wszelkie niespodzianki natury politycznej, czy też gwałtow- 
ne zmiany koniunkturalne, możemy oprzeć nasza ocenę na przesłan- 
kach optymistycznych. Należy bowiem przyjąć, że przy dalszym 
wzroście kapitałów w bankach, a równoczesnym pogłębianiu się 
zaufania społeczeństwa do tych instytucyj, utrzymywanie dotych- 
czasowego pogotowia kasowego okaże się zbędnym i będzie można 
przy wyłacznym utrzymywaniu wysokiej rezerwy płynności przez 
niewykorzystanie silne redyskonta rozszerzyć znacznie działalność 
kredytową i urentownić w dalszym ciągu pracę bankową. Jeżeli się 
przy tym weźmie pod uwagę, że ożywienie na rynku papierów war- 
tościowych o ileby przybrało istotnie trwalszy charakter mogłoby 
wpłynąć na zwiększenie dochodów banków w formie prowizyj, że 
następnie w obliczu zapowiadających się większych obrotów han- 
dlowych również i dochody z transakcyj dewizowych moga się po- 
prawić, to przy sprzyjających okolicznościach nasz aparat banko- 
wy może wejść w okres prawdziwej prosperity, w której jedne 
instytucje będą mogły rozpocząć wypłacalność dywidend, inne zaś 
myśleć o ich podwyższaniu . 
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„Naszym zdaniem proces urentownienia pracy w bankowości pry- 
watnej wykazuje już bardzo znamienne postępy, a dalszy jego roz- 
wój w normalnych warunkach nie powinien ulec zahamowaniu”. 

A więc w przewidywaniach dotyczących dalszego, logicznie narzu- 
cającego się rozwoju stosunków w bankowości prywatnej, jako jedy- 
ną możliwą, a od polityki bankowej niezależną przeszkodę w po- 
myślnym rozwoju wysunęliśmy „niespodzianki natury politycznej”, 
które oczywiście wszelkie przewidywania i obliczenia mogą rady- 
kalnie przekreślić. 

W sprawozdaniu Banku Polskiego za rok 1988 czytamy co na- 
stępuje: 

„Rok sprawozdawczy, w odróżnieniu od 1937 r., cechował na ogół 
spadek płynności rynku. Główną przyczyną tego stanu rzeczy był 
wzrost zapotrzebowania na kredyt ze strony przedsiębiorstw i fun- 
duszów publicznych na cele inwestycyjne oraz przedsiębiorstw pry- 
watnych na cele obrotowe. Zapotrzebowanie to tylko w części mogło 
być pokryte przez aparat bankowy, który narażony był dwukrot- 
nie na silne fale odpływu wkładów... ”*. 

„W połowie marca pod wpływem wydarzeń polityki międzynaro- 
dowej miało miejsce wycofywanie wkładów, które zbiegło się ze wzro- 
stem popytu na kredyt wywołanym sezonowym ożywieniem pro- 
dukcji I finansowaniem robót inwestycyjnych. Zapotrzebowanie kre- 
dytu utrzymywało się odtąd do końca roku na wysokim poziomie. 
Wkłady zaczęły powracać w okresie letnim, po czym ponownie od- 
płynęły w znacznych rozmiarach w czasie politycznego kryzysu 
wrześniowego. W ostatnim kwartale, pod wpływem uspokojenia na- 
strojów, nastąpił ponowny powrót znacznej części wkładów. Do zła- 
godzenia napięcia na rynku przyczyniła się również zarządzona przez 
Ministra Skarbu repatriacja płynnych lokat obywateli polskich”. 

Trudno oczywiście tak dobrze nam znane, a w sprawozdaniu na- 
szej instytucji emisyjnej tak jasno sformułowane warunki, w jakich 
nasz aparat bankowy w r. 1938 pracował, nazwać normalnymi. Dwu- 
krotny wstrząs, na jaki aparat ten był narażony, oznaczał bądź co 
bądź konieczność cofania się z pomyślnej drogi rozwoju, oznaczał 
ponadto pewne skrzywienia struktury interesów, których prostowa- 
nie w następstwie dokonywującej się poprawy w związku z uspoko- 
jeniem się nastrojów oznaczało dodatkowy i poważny wysiłek. Je- 
żeli mimo to wyniki pracy naszej bankowości prywatnej osiągnię- 
te w r. 1988 w porównaniu z r. 1987 nie tylko nie wykazują na ogół 
wstecznego procesu rozwojowego — który przy uwzględnieniu 
wspomnianych wyżej momentów nikogo zdziwić by nie mógł — 
lecz przeciwnie świadczą o dalszym, dość poważnym krzepnięciu 
prywatnego aparatu bankowego, to fakt ten, wynikający jasno z dal- 
szych naszych wywodów, popartych liczbami, świadczy dobitnie 
o tym, iż nasz aparat bankowy wytrzymał znakomicie próbę, na- 
rzuconą mu przez życie, że dzięki racjonalnej polityce znalazł się 
w posiadaniu dostatecznie licznych, a łatwych do upłynnienia środ- 
ków, a ta jego odporność na wszelkie niepokoje zdecydowała w pó- 
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źniejszym etapie rozwojowym o wzmocnieniu jego bazy kapitałowej 
poprzez wzmożony przypływ obcych środków pieniężnych. 

Przechodząc do szczegółowego omówienia sytuacji naszych ban- 
ków prywatnych na tle porównawczej analizy bilansowej, pragnie- 
my na wstępie zaznaczyć, że opieramy się analogicznie jak w ro- 
ku ubiegłym na opracowanych przez Inspektorat Bankowy Minister- 
stwa Skarbu bilansach łącznych, uwzględniaj ących instytucje o zbli- 
żonej do siebie strukturze or ganizacyjnej, CO pozwoli na uniknięcie 
błędów, jakie zawierać musiały w swoim czasie wnioski, wyciągane 
z takich bilansów łącznych, w których instytucje o różnor odnej struk- 
turze interesów były uwzględnione. 

Łączny bilans surowy 25 krajowych banków akcyjnych zamyka 
się na ultimo 1988 suma 1245,9 miln. zł, wobec 1163,8 miln. zł na 
ultimo 1937 r. Widzimy więc, że „wolumen” bilansowy uległ zwięk- 
szeniu o 7,1%. 

Kapitały własne nie wykazuja poważniejszych zmian; wzrost ka- 
pitałów zakładowych o niespełna 3 miln. zł do 1588 miln. zł, oraz 
utrzymanie się rezerw jawnych na niezmienionym poziomie 56,5 
miln. zł świadczy wymownie o tym, że od strony środków własnych 
w bliskim czasie trudno będzie spodziewać się poważniejszego 
zwiększenia się bazy operacyjnej banków. 

Inaczej przedstawia się rozwój kapitałów powierzonych. Traktu- 
jąc łącznie wkłady oraz salda kredytowe na rachunkach bieżących, 
stwierdzić należy wzrost kapitałów powierzonych z 512,1 do 582,7 
miln. zł, a więc o z górą 15%. Wzrost ten sam przez się poważny, 
uznać należy za wybitnie pomyślny w obliczu dwukrotnie w roku 
sprawozdawczym zaakcentowanej 1 w rozmiarach silnej recesji 
wkładów. 

Obligo wobec banków obcych (krajowych i zagranicznych łącz- 
nie) utrzymujące się na ultimo 1988 suma 66,9 miln. zł, w skrom- 
nych granicach niespełna 111% kapitałów powierzonych, nie wy- 
kazuje w porównaniu z rokiem poprzednim poważniejszych zmian. 
Zwiększyło się ono nieco w stosunku do banków krajowych (z 40,2 
do 41,5 miln. zł), natomiast uległo pewnemu zmniejszeniu w sto- 
sunku do banków zagranicznych (z 29,1 do 25,4 miln. zł). 

Czy zaakcentowana wyżej poważnie stosunkowo zwiększona aku- 
mulacja kapitałów obcych znajduje właściwy wyraz w działalności 
kredytowej * Jeżeli chodzi o działalność kredytową, to znajduje ona 
wyraz w bilansie banków prywatnych w trzech zasadniczych pozy- 
cjach: „dyskonto”, „kredyty w rachunkach bieżących” (salda de- 
betowe na rach bież.), oraz .,/pożyczki terminowe”, łącznie z ukła- 
dami konwersyjnymi. Suma tych trzech pozycyj w bilansie łącznym 
uwzględnianych przez nas 25 banków akcyjnych wynosi na ultimo 
1938 — 716,7 miln. zł, wobec 666,4 miln. zł na ultimo 1937 r. Kre- 
dyty wzrosły więc o z górą 7,5%. Zestawiając tempo wzrostu dzia- 
łalności kredytowej z tempem wzrostu kapitałów powierzonych mo- 
żemy obiektywnie stwierdzić, iż tendencje aktualnej polityki ban- 
kowej w kierunku podciągania działalności kredytowej do podykto- 
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wanych przez rozwój bazy kapitałowej granic znajdują w realnych 
danych bilansowych pełne potwierdzenie, tym bardziej, iż kredyty 
przekraczają znacznie sumę kapitałów powierzonych, których gros 
o charakterze „a vista” wymaga specjalnej troskliwości. 

W obrębie działalności kredytowej zaakcentowany przez nas w la- 
tach poprzednich proces faworyzowania kredytu wekslowego uczy- 
nił w r. 1938 dalsze postępy. Przy wzroście dyskonta z 339,6 do 
375,9 miln. zł salda debetowe na rachunkach bieżących zmalały 
z 255,4 do 239,1 miln. zł. Bardzo silny wzrost wykazują „,pożycz- 
ki terminowe”, które łącznie z układami konwersyjnymi wzrosły 
z 71,4 do 101,7 miln. zł. 

W roku poprzednim, mówiąc o faworyzowaniu przez prywatny 
aparat bankowy kredytu wekslowego pozwoliliśmy sobie na twier- 
dzenie, że dalsze pogłębienie tego procesu rozwojowego świadczy do- 
bitnie o tym, „że nasz aparat bankowy coraz konsekwentniej prze- 
prowadza zasady polityki bankowej, zbliżającej nas do stosunków 
panujących w tych bankach zachodnich, które reprezentują sobą 
godne naśladowania tradycje”. Przebieg wydarzeń w roku spra- 
wozdawczym stanowisko nasze w pełni potwierdził. 

Tylko bowiem dzięki temu, że nasze banki znalazły się w posia- 
daniu względnie dużych portfeli wekslowych mogły one poprzez re- 
dyskont upłynnić poważne sumy potrzebne do opanowania naporu 
wkładców. Prawdą jest, że w momentach krytycznych zaakcentowa- 
ła się w sposób znamienny harmonijna współpraca naszej insty- 
tucji emisyjnej z bankami, wolna od tak szkodliwego w chwilach 
przełomowych  „„pryncypializmu” i metod biurokratycznych, nie- 
mniej jednak stwierdzić trzeba, iż przy najdalej posuniętej dobrej 
woli Banku Polskiego nie można by było opanować sytuacji, gdyby 
banki nie rozporządzały w odpowiednim stopniu tak elastycznym 
instrumentem mobilizowania środków płynnych, jaki reprezentuje 
sobą wynikający z obrotów gospodarczych portfel wekslowy. 

Jeżeli chodzi o elementy płynności, to pogotowie kasowe (kasa, 
sumy do dyspozycji, bilety skarbowe i waluty zagraniczne) wzrosło 
z 72,0 do 81,6 miln. zł. Wzrosła również rezerwa płynności w for- 
mie zmniejszonego stopnia wykorzystania redyskonta. Przy zwięk- 
szonym dyskoncie, a zmniejszonym ze 151,2 do 128,8 miln. zł redy- 
skoncie, stopień wykorzystania redyskonta obniżył się z 44,5 do 
34,2%. 

Pozycja popierów wartościowych własnych i papierów ustawo- 
wego kapitału zapasowego wykazuje na ultimo 1988 w porównaniu 
z ultimo roku poprzedniego b. poważny wzrost, a to z 38,7 do 538,8 
miln. zł. 

Stopień unieruchomienia kapitałów własnych charakteryzują dwie 
pozycje bilansowe łącznie: nieruchomości (65,8 miln. zł) i udziały 
konsorcjalne. Wynoszą one na ultimo 1938 razem 88,7 miln. zł. W ten 
sposób około 65% kapitału zakładowego jest unieruchomionych, co 
jest niewątpliwie odsetkiem dużym. W porównaniu z rokiem po- 
przednim pozycja „nieruchomości wykazuje nieznaczne stosunkowo 
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zmniejszenie (minus 2 miln. zł), pewien natomiast wzrost wykazu- 
je pozycja „udziały konsorcjalne”, która podniosła się z 18,2 do 
22.04 MUN Zł, 

Obligo gwarancyjne wzrosło poważnie z 64,6 do 85,0 miln. zł, 
a więc o przeszło 50%. Wzrosło również inkaso z 98,0 do 111,5 
miln. zł. 

Jeżeli chodzi o rentowność, to ta wykazuje w roku sprawozdaw- 
czym dalszą poprawę; nadwyżka dochodów nad wydatkami, a więc 
różnica ,, pozycji wynikowych” po obu stronach bilansu wynosi na 
ultimo 1988 — 15,1 miln. zł, wobec 11,5 miln. zł na ultimo roku po- 
przedniego, bez uwzględnienia sum przeniesionych z lat ubiegłych, 
co mogłoby zaciemnić obraz. Wzrost wykazuja zarówno wpływy 
brutto, jak i koszty handlowe, te ostatnie jednak stosunkowo nie- 
duży. W świetle tych danych dalszy poważny krok na drodze do uren- 
townienia pracy w bankowości prywatnej został w roku sprawo- 
zdawczym uczyniony, a zainicjowanie przez gros banków racjonal- 
nej polityki dywidendowej (pomijajac te, które na tę drogę juź we- 
szły) wydaje się — wyłączając oczywiście tak dziś modne niespo- 
dzianki natury politycznej — sprawą najbliższej przyszłości. 

Łączny bilans surowy 4 oddziałów banków zagra- 
nicznych na ultimo 1938 zamyka się sumą 144,5 miln. wobec 
181,8 miln. zł na ultimo 1987 r. 

Kapitały zakładowe wykazują poważny stosunkowo wzrost z 8,6 
do 13,0 miln. zł. Rezerwy jawne prawie że nie istnieją, wynoszą bo- 
wiem ogółem 100 tys. zł. Suma kapitałów powierzonych wynosi, 
uwzględniajac wszystkie wchodzące w uwagę pozycje bilansowe (bez 
banków) — 75,38 miln. zł, wzrosła więc w porównaniu z rokiem po- 
przednim o przeszło 22%. Jeżeli w omówionych przez nas uprzednio 
- krajowych bankach akcyjnych stosunek wkładów do rachunków bie- 
żących przedstawiał się na ultimo 1938 jak 2 : 1, a więc preponde- 
rancja wkładów w ścisłym tego słowa znaczeniu jest wyraźna, to w 
oddziałach banków zagranicznych sytuacja kształtuje się odwrotnie; 
mamy ogromną przewagę rachunków bieżących nad wkładami, któ- 
tej stosunek przedstawia się mniej więcej jak 3 : 1. Fakt ten należy 
sobie tłumaczyć specjalnym charakterem działalności oddziałów ban- 
ków zagranicznych, które stanowiąc dla pewnych przedsiębiorstw 
ośrodek akumulacji kapitałów, którymi one dysponują w potrzebie, 
są mniej atrakcyjne jeżeli: chodzi o akumulację kapitałów oszczędno- 
Ściowych. 

Obligo wobec banków obcych jest bardzo poważne, przekracza ono 
bowiem na ultimo 1938 — 50% ogólnej sumy kapitałów powierzo- 
nych, w porównaniu jednak z rokiem poprzednim wykazuje pe- 
wien spadek. Jest rzeczą oczywista, że lwia część tego obliga przy- 
pada na banki zagraniczne. Przy ogólnej sumie obliga z góra 40,5 
miln. zł — 35 miln. zł przypada na banki zagraniczne. 

W dziedzinie działalności kredytowej stwierdzić należy również 
objaw, u banków krajowych niespotykany. Przy małym bowiem sto- 
sunkowo portfelu wekslowym 16,7 miln. zł — salda debetowe na 
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rachunkach bieżących wynoszą 31% krotną tegoż — figurują one w bi- 
lansie sumą 55 miln. zł. Wprawdzie w stosunku do roku poprzed- 
niego mamy pewne zwiększenie się dyskonta (z 14,5 do 16,7 miln. 
zł), a zmniejszenie się sald debetowych na rachunkach bieżących 
(z 63,5 do 55 miln. zł), a więc tendencje rozwojowe analogiczne do 
krajowych banków akcyjnych, niemniej jednak stan, o ile chodzi 
o stosunek tych dwóch pozycyj do siebie, odwrotnie proporcjonalny 
do stanu w krajowych bankach akcyjnych znajduje również wytłu- 
maczenie w charakterze tych instytucyj sprzągniętych z pewną ka- 
tegorią przedsiębiorstw, dla których kredyt wekslowy posiada dru- 
gorzędne znaczenie. Z drugiej strony instytucje te opierając w dużej 
mierze swoją działalność na środkach banków zagranicznych, wykre- 
śliły kwestię rezerwy płynności w naszym ujęciu ze swej polityki, 
ograniczając się do bardzo wysokiego pogotowia kasowego, które 
z 10,9 miln. zł na ultimo 1937 wzrosło do 29,4 miln. zł na ultimo 1938. 
Pogotowie kasowe na ultimo 1938 przekracza dwukrotną kapitału 
zakładowego. Uderza również w bilansie oddziałów banków zagra- 
nicznych duża stosunkowo pozycja „banki krajowe i banki zagranicz- 
ne” po stronie czynnej. Pozycja ta wynosi w 25 krajowych ban- 
kach akcyjnych per saldo na ultimo 1938 — około 32 miln. zł — w 4 
oddziałach banków zagranicznych, których suma bilansowa wynosi 
kilkanaście procent sumy bilansowej wspomnianych 25 banków — 
łączne pozycje „banki” po stronie czynnej wynoszą około 16 miln. zł. 
Ta rzucająca się w oczy niewspółmierność pozostaje niewatpliwie 
również w związku ze specjalna struktura interesów oddziałów ban- 
ków zagranicznych, pracujacych na naszym terenie. 

Oddziały banków zagranicznych wykazują również wzrost rento- 
wności. Przy kapitałach własnych, znajdujacych się nieomal całkowi- 
cie w obrocie (brak nieruchomości własnych, nikła pozycja wkładów 
konsorcjalnych — 100 tys. zł) nadwyżka dochodów nad wydatkami 
wzrosła z 1,1 miln. zł do 1,8 miln. zł. Nadmienić wypada, że całą 
różnicę zwiększonej rentowności stanowia zwiększone wpływy wo- 
bec utrzymania pozycji wydatków na niezmienionym poziomie. Nad- 
wyżka dochodów nad wydatkami, która na ultimo 1987 stanowiła 
około 18% kapitałów zakładowych, obraca się na ultimo 1938 również 
w granicach 13% kapitałów zakładowych, ale w międzyczasie znacz- 
nie podwyższonych. 

Pozostaje nam do omówienia bilans łączny 28 domów ban- 
kowych. 

Bilans ten zamyka się na ultimo 1938 suma 91,0 miln. zł. wobec 
96,2 miln. zł na ultimo 1987. Widzimy więc tu w odróżnieniu od ban- 
ków akcyjnych pewne, choć zasadniczo nieznaczne, zwężenie „volume- 
nu” bilansowego. 

Kapitały własne, obracające się w granicach 20 miln. zł (z tego ka- 
pitał zakładowy 18 miln. zł) nie wykazują w stosunku do roku po- 
przedniego poważniejszych odchyleń. 

Kapitały powierzone wykazują tylko minimalny wzrost z 44,1 do 
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44,7 miln. zł. Obligo wobec banków obcych uległo poważnemu zmniej- 
szeniu: obniżyło się ono w stosunku do banków krajowych z 5,9 do 
2,0 miln. zł, a w stosunku do banków zagranicznych z 4,6 do 3,8 
miln. zł. 

Jest rzeczą jasną, iż przy wyżej nakreślonym kształtowaniu się 
bazy kapitałowej o ożywieniu działalności kredytowej nie mogło być 
mowy, — suma globalna udzielanych kredytów, obracajaca się w gra- 
nicach 60 miln. zł, wykazuje w stosunku do roku poprzedniego mi- 
nimalne odchylenia. Podkreślić jednak wypada zwiększenie dyskon- 
ta i pożyczek terminowych kosztem rachunków bieżacych, które obni- 
żyły się z 29,9 do 20,1 miln. zł, a więc b. poważnie. 

Jeżeli chodzi o płynność, to wykazuje ona nieznaczną zresztą po- 
prawę. Utrzymujac pogotowie kasowe na niezmienionym poziomie 
(5,8 miln. zł), zwiększyły domy bankowe nieco rezerwę płynności w 
formie zmniejszonego wykorzystania redyskonta, które z 36,9% na 
ultimo 1937 obniżyło się do okragło 30%. 

Pozycja „papiery wartościowe i papiery ust. kapitału zapasowe- 
go” obniżyła się poważnie z 9,4 do 6,8 miln. zł, unieruchomienie ka- 
pitałów własnych przez pozycje „nieruchomości” i „udziały konsor- 
cjalne” obraca się w granicach około 40% tychże. 

Rentowność pracy domów bankowych uległa pogorszeniu. Przy 
zwiększeniu kosztów, a zmniejszeniu się dochodów, nadwyżka docho- 
dów nad wydatkami, która na ultimo 1937 wynosiła 2,4 miln. zł spa- 
dła na ultimo 1938 do 1,4 miln. zł. 

Staraliśmy się w granicach naszych możliwości przedstawić w krót- 
kim stosunkowo zarysie sytuacię naszego prywatnego aparatu ban- 
kowego w świetle danych bilansowych, które dla oceny tej sytuacji 
wydają się najbardziej miarodajne. Ocena ta pokrywa się z wyra- 
żona w ogłoszonym na łamach numeru jubileuszowego (grudzień 
1938) „Banku” artykule opinią, iż „prywatny aparat bankowy przed- 
stawia sobą dziś po 20 latach pracy w Niepodległej Polsce poważny 
instrument finansowy, organizacyjnie zwarty, strukturalnie silny, 
Śświademy swych zadań i celów, rozporządzający poważna sumą do- 
świadczenia, zdobytego w latach górnych i chmurnych naszej młodej 
państwowości polskiej”. Możnaby oczywiście z szeregu faktów wyżej 
przez nas nakreślonych i zaakcentowanych wyciągnać wniosek, iż 
bankowość nasza wchodzi w okres prosperity i z wniosku tego snuć 
dalsze optymistyczne horoskopy. 

Niestety obecna międzynarodowa sytuacja polityczna, z wszystkimi 
z niej płynącymi konsekwencjami, nie daje nam możliwości wycia- 
gania jakichkolwiek wniosków pro futuro, skoro przesłanki, na ja- 
kich wszelkie wnioski są opierane, stanowią same niewiadome. 
W tych warunkach możemy tylko ograniczyć się do twierdzenia, że 
nasz prywatny aparat bankowy ma wszelkie dane pomyślnego rozwo- 
Ju w warunkach, w których zasady racjonalnej polityki bankowej ma- 
Ja pełne szanse realizacji. A więc w warunkach naturalnych, w atmo- 
sferze, w której racjonalne posunięcia powoduja pożądane z punktu 
widzenia interesów gospodarstwa narodowego skutki. 


DZIAŁALNOŚĆ PAŃSTWOWEGO BANKU ROLNEGO 
W ROKU 1938 


Rok ubiegły jest już po kryzysie trzecim z kolei rokiem uaktywnienia 
działalności kredytowej Banku, która największy rozwój osiągnęła w za- 
kresie kredytu krótkoterminowego i średnioterminowego 1). 

Poza bieżącą działalnością kredytową Bank likwidował w dalszym ciągu 
skutki minionego kryzysu stosując zasadniczo metodę ulg indywidualnych 
w regulowaniu powstałych przed kryzysem zadłużeń. Realizacja tych ulg 
zmierza zarówno do definitywnego przywrócenia równowagi finansowej 
gospodarstwom, korzystającym z kredytów Banku, jak i do uzdrowienia 
lokalnych instytucyj finansowych, rozprowadzających kredyty Banku. 

W zakresie spłaty przedkryzysowych zobowiązań całkowicie uporządko- 
wano stosunki finansowe w związku z realizacją ulg, udzielanych przez 
Bank związkom i instytucjom kredytowym. samorządowym, spółdzielniom 
mleczarskim oraz spółkom wodnym. Uzdrowienie aparatu kredytowego 
i handlowego przyczyni się w znacznej mierze do usprawnienia współpra- 
cy wsi polskiej z rynkiem. 

W nowej akcji kredytowej Bank wi r. 1938 kładł (podobnie jak w dwóch 
latach poprzednich) szczególny nacisk na finansowanie handlu wewnętrz- 
nego i zagranicznego artykułami rolnymi, przetwórstwa rolniczego (roślin- 
nego i zwierzęcego) oraz inwestycyj, służących do usprawnienia przerobu 
i zbytu płodów rolnych. Finansując dziedzinę produkcji i handlu artykuła- 
mi zwierzęcymi, Bank popierał wytwórczość i zbyt drobnych gospodarstw, 
których produkcja, przeznaczona na rynek, nastawiona jest głównie na 
hodowlę. Ponadto, idąc po tej samej zasadniczej linii udzielania pomocy 
drobnemu rolnictwu, a tym samym i zwiększania zatrudnienia wsi polskiej, 
Bank popierał pracochłonne uprawy specjalne roślin przemysłowych oraz 
ogrodnictwo. 

Wyrazem zwiększonej w tych dziedzinach aktywności Banku jest kwota 
253,5 mln. zł kredytów, wypłaconych w r. 1938, wobec 181.0 mln. zł, wy- 
płaconych w roku 1937, oraz zwiększenie stanu tych kredytów na koniec 
okresu sprawozdawczego do 120,6 mln. zł wobec 102,90 mln. zł na koniec 
m 1934 

Kredyty eksportowe, wypłacone w ciągu r. 1938, osiągnęły kwotę 99.2 
mln. zł wobec 57,8 mln. zł w roku poprzednim, ułatwiając głównie eksport 
przetworów mięsnych, zwierząt rzeźnych, nabiału oraz szeregu artykułów 
pochodzenia roślinnego. Znaczenie gospodarcze kredytów eksportowych na- 
biera w r. 1938 tym większej wagi ze względu na zwiększone ujemne sai- 
do bilansu handlowego. Konieczność wzmożonej wymiany z zagranicą w 
związku z realizowanymi planami inwestowania gospodarstwa polskiego 
stwarza również na przyszłość potrzebę rozwijania aktywności Banku na 
odcinku eksportowym. Zwiększając swą aktywność na odcinku popierania 
wywozu, Bank przyczyniał się ponadto do podtrzymania cen, płaconych 
volnikowi. 
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Organizacjom i przedsiębiorstwom pracującym na odcinku handlu wew- 
nętrznego artykułami rolnymi wypłacono 38,0 mln. zł w ciągu r. 1938 wo- 
bec 33,0 mln. zł w roku 1937, przy czym udział artykułów pochodzenia vro- 
ślinnego w finansowanych operacjach wzrósł. Bank oddziaływał drogą po- 
wyższych kredytów na racjonalizację handlu wewnętrznego na odcinku, 
gdzie jej potrzeba w roku bieżącym była najbardziej odczuwana. 


Na cele obrotowe dla przesiębiorstw przetwórstwa rolnego udzielono 
w okresie sprawozdawczym 43,4 mln. zł wobec 31,4 mln. zł w r. 1987. 


Suma kredytów średnioterminowych, wypłaconych w roku sprawozdaw- 
czym, wynosiła 12,6 mln. zł, w r. 1937 — 11,8 mln. zł przy stanie kredy- 
tów na dzień 31.XII.1938 r. w wysokości 47,1 mln. zł. 


W wyniku akcji kredytów inwestycyjnych, zleconych przez Ministerstwo 
Rolnictwa i Reform Rolnych, a planowo kontynuowanych od r. 1935, osiąg- 
nięto postęp w zakresie wybudowania i uruchomienia nowocześnie urzą- 
dzonych placówek przemysłu mleczarskiego, przetwórstwa  lniarskiego, 
chłodnictwa, rzeźni, śpichrzów zbożowych, przetwórni i przechowalni owo- 
ców oraz urządzeń dla handlu rybami. W roku sprawozdawczym Bank za- 
początkował udzielanie kredytów na budowę gorzelni rolniczych, zwłaszcza 
w okolicach posiadających nadmiar ziemniaków a pozbawionych zakładów 
przetwórczych. 

W zakresie zasilania gospodarstw rolnych w środki ogólno obrotowe 
oraz na pomniejsze naklady gospodarcze korzystał Bank, podobnie jak w 
latach ubiegłych, z pośrednictwa lokalnych instytucyj kredytowych spół- 
dzielczych i komunalnych. Zasługuje na uwagę, iż ilość tych instytucyj, 
współpracujących z Państwowym Bankiem Rolnym, wzrosła w r. 1933 
na skutek przejęcia do kredytowania spółdzielni od Banku Związku Spółek 
Zarobkowych, w którym korzystały one z kredytu rolniczego. 


W związku ze spadkiem cen zboża, akcja zastawowych kredytów zbożo- 
wych jak również uruchomiony w jesieni, wzorem roku poprzedniego, kr:- 
dyt na skup zboża przez spółdzielnie rolniczo-handlowe posiadały w roku 
sprawozdawczym szczególną doniosłość. Kredyt zbożowy rejestrowy i za- 
liczkowy został zrealizowany w r. 1938 na kwotę 31,1 mln. zł wobec 26,9 
mln. zł w roku poprzednim. 


Spłacalność kredytów t. zw. nowych, udzielonych po 1.VII.1932 r., jest 
dobra i sięga 100% wymiaru. 

W końcu r. 1938 zostały rozpoczęte prace nad organizacją kredytu bez- 
procentowego dla nasłabszej majątkowo ludności wiejskiej w przeludnio: 
nych powiatach C. O. P., celem ułatwienia jej przechodzenia z warsztatów 
rolnych do zajęć drobno rzemieślniczych i drobno-handlowych. 


Kredyt długoterminowy emisyjny przeżywał w dalszym ciągu okres z4- 
stoju. Na krajowym rynku kapitałowym ciążył bowiem nadal w okresie 
sprawozdawczym obowiązek realizowania prac inwestycyjnych, związa- 
nych z uprzemysłowieniem kraju. Wobec tej sytuacji brak lokat na emi- 
sje Banku pozwolił jedynie na udzielenie w r. 1938 pożyczek w winkulo- 
wanych 4%5% listach zastawnych na kwotę 3,0 min. zł. 
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Wzorem lat ubiegłych Bank udzielał — w miarę możności — długoter- 
minowych kredytów gotówkowych, aby w ten sposób zastąpić chociaż czę- 
ściowo brak odpowiednich kredytów emisyjnych dla zaspokojenia najnie- 
zbędniejszych potrzeb rolnictwa. Zapoczątkowane w r. 1936 przez Bank 
długoterminowe kredyty gotówkowe na spłaty rodzinne w ramach prze- 
znaczonej na ten cel 10-milionowej lokaty Min. Rolnictwa i Reform Rol- 
nych zostały w roku sprawozdawczym ostatecznie wyczerpane. 


Min. Rolnictwa i Reform Rolnych utworzyło specjalny Fundusz kredy- 
towy na szczegółowe melioracje rolne w sumie 450 tys. zł. Kredyt udzie- 
lany jest przez Bank do wysokości 90% kosztorysu melioracji. Oprocen- 
towanie wynos! 3%, okres amortyzacji od 15 do 30 lat. 


W związku z zapowiedzianym przez Rząd uruchomieniem nowego kre- 
dytu długoterminowego w listach zastawnych, Bank poczynił przygotowa- 
nia do wszczęcia nowej akcji kredytowej. Udzielane mają być według pro- 
jektu nisko oprocentowane pożyczki, głównie na kupno ziemi z parcelacji 
oraz na spłatę sched familijnych celem upełnorolnienia lub przeciwdzia- 
łania nadmiernemu podziałowi gospodarstw. 


Spłacalność w kredycie w L. Z. wyniosła w r. 1938 83,5% wymiaru 
rat, a w obligacjach melioracyjnych — 72%. Spłacalność w kredytach go- 
tówkowych, udzielanych już po kryzysie na spłaty rodzinne, wyniosła w 
roku sprawozdawczym 96,6%. 

W działalności parcelacyjnej Banku w okresie sprawozdawczym parce- 
lacja komisowa majatków ziemskich zajmowała poczesne miejsce. W cią- 
gu r. 1938 Bank przejał do parcelacji komisowej 18,7 tys. ha. Jednoczes- 
nie na parcelację, prowadzoną we własnym zakresie, Bank nabył 10,6 tys. 
ha, w tym 6,2 tys. ha z dóbr pszczyńskich. W ciągu roku sprawozdawczego 
rozparcelowano z majatków komisowych, 4,6 tys. ha, z majątków wlasnych 
4,3 tys. ha, razem 8,9 tys. ha pomiędzy 22 tys. nabywców. Ogółem od cza- 
su podjęcia akcji parcelacyjnej, czyli od r. 1924, Bank rozparcelował łącz- 
nie 113,6 tys. ha pomiędzy 24,3 tys. nabywców. 


Akcja kredytowa w dziale funduszów rządowych, administrowanych 
przez Bank, doznała w okresie sprawozdawczym pswnego osłabienia w po- 
równaniu z r. 1937, ogólna bowiem kwota udzielonych pożyczek i przeję- 
tych do administracji należności zmniejszyła się do 29,5 mln. zł wobec 
36,7 mln. zł w roku poprzednim. Jedynie kwota pożyczek gotówkowych. 
udzielonych przez Bank, wzrosła w r. 1938 do 5,9 mln. zł przy 5,3 mln. 
zł w roku poprzednim. Pożyczki te udzielane były na podstawie rozpo- 
rządzenia Ministra Rolnictwa i Reform Rolnych z dnia 12.X.1937 r. (Dz. 
U. R. P. nr. 77, poz. 556). które weszło w życie w dniu 5.1.1938 r. No- 
wowydane rozporzadzenie obniżyło oprocentowanie łącznie z kosztami kre- 
dytów z F. O. R. R. do 3% w. stosunku rocznym, zamiast dotychczasowych 
4 lub 5%. W związku z wejściem w życie wspomnianego rozporządzenia 
przeprowadzono konwersję pożyczek, wypłaconych w okresie od 1.1.1935 r. 
do 5.1.1938 r., dostosowujac warunki do nowowydanych norm. 


Koszty handlowe Banku w r. 1938 w porównaniu z r. 1937 przedsta- 
wiały się następująco: 
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Wydatki Wydatki Razem | Razem 
rzeczowe osobowe w r. 1938 w r. 1937 


zł zł zł zł 
Własny budżet Banku. 1.878.906 8.869.629 — 10.748 535 9.861.928 
Budżet wydziałów: Fundu- 
szów Administrowanych i 
Likwidacyjnego 578.434 3.319.296 3.897.730 3.595.347 
Ogółem 2.457.340 12.188.925 14.646.265 13.457.275 


Już w poprzednim sprawozdaniu Bank przewidywał dalsze zwiększenie 
się w r. 1938 czynności, związanych z realizacją ustaw i rozporządzeń od- 
dłużeniowych. Istotnie okres sprawozdawczy charakteryzuje bardzo zna- 
czny wzrost pracy biurowej, kancelaryjnej i buchalteryjnej. Musiało to 
w konsekwencji pociągnąć za sobą zwiększenie personelu, mimo wysiłków 
organizacyjnych Banku i przechodzenia na maszynizację pracy biurowej. 


Poniższa tablica ilustruje rozwój działalności Państwowego Banku Rol- 
nego w ostatnim dziesięcioleciu. 


Sty + dni Kapitały Udzielone Ogólna suma Obroty 
Stan w dniu > ' 
własne kredyty bilansowa w ciągu roku 
31.XII.1929 148.456.887 765.456.939 1.119.845.074 8.836.226.279 
31451930 159.029.883 967.429.332 1.428.386.426 8.992.278.139 
51881031 165.583.479 975.151.031 1 468.145.232 6.884.679.707 
2). „201932 169.757.750 969.035.490 1.413.948.885 6.134.970.569 
3 Tr r 8 BE 170.428.703 989.618.115 1.582.341 524 6.892.281.210 
TIA MRD! 137.049.175 1.302.204.717') 1.95).068.935 7:24%8.84 A22 
3 re 1935 1% 715.543 1.120.482.038 1.728.768.543 7.101.271.413 
8121936 138,365.646 1.135.876.953 1.799.876.723 7.450.005.478 
Ae Tr LOST 119.024.0839 1.180.765.718 1.912.043 675 9.305.157.917 
gdl.4,6 1008 120.990.163 1.189.507.151 1.980.675.146  10.904.831.969 


Bilans netto Banku. znajduje się na stronie 644. 


) Znaczny wzrost kredytów w r. 1984 tłumaczy się głównie właczeniem, po- 
czynając od tego roku, do bilansu Banku (do pozycji „Fundusze administro- 
wane”) likwidowanych należności b. instytucyj finansowych i osadniczych 
naństw zabcrczych w kwocie 263,1 miln. zł. 
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BANK HANDLOWY W WARSZAWIE Sp. Akc. 


Bilans netto tego, najstarszego i największego banku akcyjnego w Pol- 
sce na ultimo 1938 r. zamyka się zyskiem za rok sprawozdawczy 2237 tys. 
zł. wobec 2139,3 tys. zł. na ultimo roku poprzedniego. Suma bilansowa 
wzrosła ze 174,1 do 187,7 mln. zł 1). 

Kapitały własne, wyrażające się ogólną sumą 28,9 miln. zł. wykazuja 
w porównaniu z rokiem poprzednim wzrost o niespełna 14 miln. zł, przy 
czym gros wzrostu przypada na kapitał zapasowy, który ze 159 tys. ::1 
podniósł się do z górą, 0,5 miln. zł. Kapitał zakładowy, wynoszący 25 miln. 
zł. pozostał bez zmian. | 

Bardzo poważny wzrost wykazują kapitały powierzone (wkłady plus sal- 
da kredytowe na rachunkach bieżących), a to ze 113,0 do 131,2 miln. zł. 
Wzrost tych kapitałów wynosi więc przeszło 16%. Z tej globalnej sumy 
przypada 36,0 miln. zł na rachunki bieżące (na ultimo 1937 — 31,5 miln. 
zł), resztę stanowią wkłady, przy czym na wkłady terminowe przypada 
16,6 miln. zł wobec 13,8 miln. zł wi roku poprzednim. Podkreślić się godzi, 
że poważną pozycję w obrębie wkładów stanowią „wkłady na książecz- 
ki” — 35 miln. zł wobec 30,7 miln. zł w roku poprzednim. Ta bowiem ka- 
tegoria wkładów, jakkolwiek de iure zaliczana do wkładów natychmiast 
płatnych (a vista) stanowi de facto w czasach normalnych ten rodzaj ka- 
pitałów powierzonych, który przy wszelkich wchodzących w uwagę fluk- 
tuacjach wykazuje per saldo nadwyżkę wpływów nad odpływami — a tym 
samym w praktyce posiada raczej cechy wkładów terminowych. 

Obligo wobec banków obcych utrzymane jest w bardzo skromnych sto- 
sunkowo granicach, wynosi ono ogółem 6,6 miln. zł (z tego na banki za- 
graniczne przypada 2,5 miln. zł), a w porównaniu z rokiem poprzednim 
obniżyło się ono ogółem o blisko 400 tys. zł. 

Jeżeli chodzi o działalność kredytową, to biorąc pod uwagę trzy zasad- 
nicze tę działalność obrazujące pozycje bilansowe (dyskonto, salda debe- 
towe na rachunkach bieżących oraz pożyczki terminowe )stwierdzić nale- 
ży, iż per saldo tempo wzrostu działalności kredytowej podąża za wzro- 
stem wkładów. Kredyty wzrosły bowiem o około 9% przy wyście wkla- 
dów o blisko 16%. W liczbach absolutnych globalna suma kredytów (wy- 
mienione wyżej trzy kategorie) wynosi 147,5 miin. zł wobe@ 135,6 miln. 
zł na ultimo 1987 r. 

Akcentując ten wzrost działalności kredytowej, ujętej jako całość, na- 
leży jednak zauważyć, iż w dziedzinie poszczególnych działów tejże nastą- 
piły bardzo ciekawe i charakterystyczne przesunięcia, będące wyrazem po- 
głębiających się z roku na rok w obrębie bankowości prywatnej tendencyj 
w kierunku zmian strukturalnych bilansu. Stwierdzamy więc, iż przy po- 
ważnym wzroście portfelu wekslowego z 87,5 do 98,4 miln. zł, oraz poży- 
czek terminowych z 10,4 do 13,4 miln. zì — salda debetowe na rachunkach 
bieżących zmniejszyły się o blisko 2 miln. zł. do 35,7 miln:gzł, przy czym 
kredyty niezabezpieczone stanowią zaledwie jakieś 12% ogólnej sumy tej 
kategorii kredytów. ` 


PA Bilans banku znajduje się na str. 647. 
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Te niewątpliwe i bardzo wyraźne tendencje w kierunku faworyzowania 
tych kategorii kredytów, które dają duże możliwości szybkiego upłynnia- 
nia zaangażowanych w operacjach kredytowych kapitałów w razie po- 
trzeby, znajdują swe uzasadnienia w ogólnym przeświadczeniu, iż zdol- 
ność szybkiego mobilizowania wielkich środków posiada znacznie większe 
znaczenie z punktu widzenia racjonalnych zasad polityki bankowej, aniżeii 
taka czy inna płynność pierwszego stopnia, przy której obliczaniu uwzglę- 
dnia się przede wszystkim pogotowie kasowe. Wysoki stan pogotowia ka- 
sowego bowiem obniża rentowność banków, nie dając żadnej gwarancji 
opanowania silnego ataku na zasoby kapitałów instytucji pieniężno - kre- 
dytowej od strony wkładców. 

Te nasze uwagi znajdują w odniesieniu do Banku Handlowego po- 
twierdzenie zarówno w fakcie, iż przy dość poważnym wzroście wkładów 
pogotowie kasowe (kasa i sumy do dyspozycji oraz waluty zagraniczne) 
nie tylko nie zostało powiększone, lecz zostało nawet obniżone z około 11 
miln. zł do 10,4 miln. zł, oraz w okoliczności, iż instytucja ta faworyzując 
kredyt wekslowy, dużą uwagę zwraca na utrzymanie w coraz silniej- 
szym stopniu poważnej rezerwy płynności w formie słabszego wyko- 
rzystania redyskonta. Jeśli więc redyskonto weksli w liczbach absolutnych 
zmalało z 11,9 do około 7 miln. zł, to przy równoczesnym i dość poważ- 
nym wzroście dyskonta stopień wykorzystania redyskonta (stosunek re- 
dyskonta do dyskonta) zmalał z 13,5% na ultimo 1937 r. do 7,1%. Inny- 
mi słowy redyskont w tej instytucji przestał być źródłem kredytowym 
l odgrywa w myśl zasad klasycznych polityki bankowej wyłącznie rolę re- 
zerwy płynności, której znaczenie w okresach gwałtownego wycofywania 
wkładów dostatecznie dobrze już jest nam znane. 

Pozycja „papiery wartościowe” wykazuje wzrost z 3.758 tys. zł. do 
5.060 tys. zł; pozycja „nieruchomości” spadła z 10,3 do 9,7 miln. zł. 

O wzroście aktywności tej instytucji świadczy również zwiększenie się 
obliga gwarancyjnego z 12,9 do 19,2 miln. zł oraz inkasa z 17,8 do 21,1 
miln. zł. 

Dywidenda za rok 1938 utrzymana na poziomie roku poprzedniego 
—4%,. 

Dr. A. 
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za marzec i kwiecień 1939 r. 


W związku z nowym układem polsko-francuskim 
z dnia 27%.III. br. nastąpiły zasadnicze zmiany co do regulowania należno- 
ści w obrocie płatniczym polsko - francuskim. Daje temu wyraz nowy 
okólnik Kom. Dew. nr. 28.z ania 1.IV. br., anulujący uprzed- 
dni okólnik Kom. Dew. w tej sprawie z dnia 1.IV.37. Regulowanie na- 
leżności towarowych i innych ma być dokonywane na następujących za- 
Sadach: 

l. Za towary z Francji, kolonii i protektoratów, sprowadzane na pod- 
stawie pozwoleń po dniu 1.VII.36; za koszty uboczne (koszty przywozu, 
przeładunku, ubezpieczenia, arbitrażu, opłat celnych itd.) w związku z po- 
wyższym importem, z wyłączeniem prowizji handlowych; za koszty uboczne 
wyżej wymienione w związku z eksportem towarów do Francji, kolonii 
i protektoratów, dekonywanym po dniu 1.VII.36 — przekazy mają nastę- 
pować za pośrednictwem banków dewizowych po zarejesitro w a- 
niu ich w P. I. R. Wnioski klientów zatem banki dewizowe będą 
przesyłały do P. I. R., który po zarejestrowaniu będzie je zwracał tymże 
bankom do wykonania. Za czynności te P. I. R. będzie pobierał prowizję 
w wysokości 1%. 

2. Import towarów z Francji, kolonii i protektoratów, dokonywany od 
dnia 1.I1V.39. będzie się mógł odbywać tylko w obrocie kompen- 
sa cy j nym na podstawie specjalnych pozwoleń przywozu, oznaczo- 
czonych „„Kompensata Francja”. Kontrolę obrotu kompensacyjnego będzie 
przeprowadzać Polskie Towarzystwo Handlu Kompensacyjnego w Warsza- 
wie, któremu eksporterzy winni zgłaszać transakcje eksportowe. Do kom- 
pensaty bierze się tylko wartość towarów franco granica polskiego obsza- 
ru celnego. Przekazy za towary, sprowadzane do Polski w ramach powyż- 
szej kompensaty, mogą być załatwiane przez banki dewizowe bez potrze- 
by rejestracji w P. I. R., pod warunkiem, że do wniosków klientów do- 
łączane będą pozwolenia przywozu, oznaczone „„Kompensata Francja” i in- 
ne wymagane dokumenty; ponadto pod warunkiem, że wartość towarów 
w pozwoleniach przywozu będzie zgodna z fakturami. Od wniosków takich 
załatwianych przez banki, te ostatnie będą popierały prowizję 12%. 

3. Należności, przypadające osobom we Francji, koloniach i protekto- 
ratach z wszelkich tytułów natury finansowej, również prowizje od tran- 
sakcyj towarowych, patentów, licencji, kosztów utrzymania, zasiłków; za 
towary importowane na podstawie pozwoleń przywozu przed 1.VII.36; ko- 
szty uboczne związane z takim importem itd. — będa mogły być przeka- 
zywane tylko do rozrachunku przez Banque Franco- 
Polonaise w Paryżu, za pośrednictwem Oddziału w Warsza- 
wie, na zasadzie zezwoleń Komisji Dewizowej lub w ramach kompetencji 
własnej banku dewizowego. Przekazy opiewające na złote będą wykony- 
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wane po kursie transakcyjnym giełdy pieniężnej dla wypłaty na Paryż 
w dniu wykonania zlecenia, przy czym prowizja bankowa wynosić będzie 
2%. | r i 

4. Przekazy z rachunków zagranicznych wolnych nowych; na koszty po- 
dróży i cele turystyczne; za towary nie przekraczające wartości zł 100.—; 
drobne wydatki do zł 100.— mogą być wykonywanew prost przez 
banki dewizowe na zasadach ogólnych w ramach odpowiednich 
zezwoleń generalnych Komisji Dewizowej. 

Banki dewizowe obowiązane są przesyłać Komisji Dewizowej do 8 każ- 
dego miesiąca sprawozdania według specjalnego wzoru z tytułu obrotów 
dewizowych Polski z Francja. 

W ramach układu polsko-litewskiego została zawarta 
dnia 18.II.39 umowa turystyczna. W związku z tą umową Komisja Dewi- 
zowa upoważniła banki dewizowe do sprzedawania osobom zamieszkałym 
w Polsce, wyjeżdżającym na Litwę, czeków, emitowanych przez P. I. R, 
do wysokości Litów 16.— na osobę na każdy dzień pobytu (Litów 7% przy 
paszportach zbiorowych). Ponadto każda osoba może wywieść dodatkowo 
na jeden paszport do zł. 30.— w pieniądzach polskich lub litewskich (zł. 
10.— przy paszportach zbiorowych). Osoby, które wyjeżdżają na Litwę 
na okres dłuższy niż miesięczny, mogą otrzymać dodatkowo drogą poczto- 
wą do Litów 270.— miesięcznie na osobę, na podstawie zaświadczenia 
Konsulatu R. P., stwierdzającego pobyt na Litwie i termin ważności 
paszportu. 

Powyższe uzupełnione jest o kó lniki em PIRu nr. 17. Szereg 
banków dewizowych zostaje upoważnionych przez P. I. R. do sprzedaży 
czeków, ciagnionych przez P. I. R. na Lietuvos Bankas, jak również do 
skupu czeków, ciągnionych na P. I. R. przez Lietuvos Bankas. 


Czeki, ciągnione na Litwę, będa emitowane w odcinkach Litów 30.-— 
i 100.— Przydział czeków uskuteczniać będzie P. I. R. na podstawie zapo- 
trzebowania banków. Sprzedaż i skup czeków odbywać się będzie według 
kursu zł 90.— = Litów 100.— Wysokość sumy, dozwolonej do sprzedaży 
na jeden miesiąc dla jednej osoby, ma odpowiadać równowartości zł. 450.— 
(zł. 180.— przy paszportach zbiorowych). Dzieci do lat 4 zwolnione są 
od obowiązku posiadania czeków. Dzieci od lat 4 do 14 podlegają. obowiąz- 
kowi do wysokości 50% powyższych norm. Czeki, ciągnione na Litwę, bę- 
dą honorowane przez instytucje, wskazane w prospektach. Prowizja ban- 
kowa przy skupie i sprzedaży czeków ma wynosić 115% od sumy czeków. 
Realizacja czeków będzie dokonywana za okazaniem paszportu, w którym 
winna znajdować się adnotacja co do posiadanych czeków. Również w ra- 
zie dosłania czeków podróżnemu, winno to być wpisane do paszportu 
przez instytucję bankową, wręczającą takie czeki. 

W przypadku niewydatkowania całkowitej sumy przydzielonych czeków, 
podróżny może pozostałą sumę wpłacić na Litwie do jednego z upoważ- 
nionych banków na rachunek „Compte Voyages P. I. R.”, prowadzony 
w Lietuvos Bankas. Podróżny litewski w Polsce ma postąpić podobnie, 
wpłacając odnośną kwotę na rachunek czekowy PIR'u. Na skutek powyż- 
szego następuje zwrot po powrocie podróżnego do kraju rodzimego. Gdy 
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suma nie zrealizowanych czeków przekracza jednak 15%, wymagane jest 
specjalne zezwolenie PIR'u w Polsce i Lietuvos Bankas na Litwie i wy- 
maga umotywowania. 

Zokólników Związku Banków w Polsce wy- 
mienić należy nr. 121 z dnia 31.III. br. Podkreśla on, iż przy przekazy- 
waniu należności za sprowadzone do Polski filmy, wymagane jest złoże- 
nie przez klienta zaświadczenia dewizowego „wystawionego przez Radę 
Naczelną Przemysłu Filmowego w Polsce. 

Okólnik nr. 122 z dnia 22.IV. br., wydany w związku z Pożyczką Obro- 
ny Przeciwlotniczej, zezwala bankom dewizowym na pokrywanie z pole- 
cenia cudzoziemców lub ich pełnomocników, dokonywanych subskrypcji 
P. O. P. z zablokowanych rachunków cudzoziemców. Powyższe pod wa- 
runkiem, że zakupione bony i obligacje P. O. P. będą złożone do depozy- 
tów blokowanych, przewidzianych w okólniku Kom. Rew. nr. 33 z 21.1.38. 

W międzyczasie ukazał się dodatekmn. £ Polskiego 
Ustawodawstwa Dewizowego (Mantel, Matecki, Bielo- 
bradek). Poza znowelizowanym dekretem Ministra Skarbu, omówionym 
przez nas uprzednio, podaje on in extenso postanowienia układów handlo- 
wych polsko-litewskiego i polsko-argentyńskiego. 

Z nowych interpretacji Komisji Dewizowej zamieszczonych w dodatku 
w odniesieniu do istniejących przepisów dewizowych, wymienić należy: 

„Dokonywany między osobami zamieszkałymi w kraju przelew płatnych 
w kraju wierzytelności wyrażonych w walucie obcej, przysługujących do 
osób zamieszkałych w kraju, nie wymaga zezwolenia Komisji Dewizowej, 
jeżeli zapłata ceny za przelew następuje w złotych. Skoro bowiem oma- 
wiane wierzytelności mogą być — wobec zakazu handlu” zagranicznymi 
środkami płatniczymi — spłacone jedynie w równowartości w złotych, 
przeto przelew tych wierzytelności nie prowadzi do przeniesienia wła- 
sności lub posiadania zagranicznych środków płatniczych, które w takich 
przypadkach spełniają jedynie rolę miernika wartości. 

W myśl powyższych wyjaśnień spłata, pokwitowanie i wykreślenie opi- 
sanych wierzytelności są również wolne od wymogu zezwolenia (30.1.39 
Nr. 682/PH/JZ).” 

„Nie wymaga zezwolenia uwierzytelnienie podpisu na piśmie, w którym 
osoba zamieszkała w kraju zleca zagranicznej instytucji bankowej prze- 
słanie pod swym adresem w Polsce sum pieniężnych lub papierów war- 
tościowych, znajdujących się za granicą (30.XII.38. Nr. 17339/WB/JZ).” 

„Wszelkie odpłatne nabywanie nieruchomości położonej za granica przez 
osoby zamieszkałe w kraju, wymaga zezwolenia Komisji Dewizowej (pkt. 
I/8) wytycznych dotyczących obrotu nieruchomościami i prawami rze- 
czowymi na nieruchomościach w świetle przepisów dekretu dewizowego. 

Przejęcie przez nabywcę w cenie kupna nieruchomości długów obciąża- 
jących tę nieruchomość jest formą zapłaty ceny, gdyż przez przejęcie ta- 
kich długów nabywca zobowiązuje się do ich zapłacenia. 

Wobec powyższego transakcja, w wyniku której osoba zamieszkała w 
kraju nabyłaby położoną za granicą nieruchomość, przejmując do zapłaty 
w cenie kupna obciążające ją długi, wymaga zezwolenia Komisji Dewi- 
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zowej — chociażby transakcja ta nie była połączona z żadnymi dopłatami 
w gotówce ze strony nabywców (22.VIII.38. Nr. 11983/PH/JZ).” 

„Banki dewizowe mogą przyjmować zlecenia na sprzedaż papierów war- 
tościowych, znajdujących się za granicą, które zostały zgłoszone w Banku 
Polskim w myśl rozporządzenia Ministra Skarbu z dn. 7.XI.38 pod warun- 
kiem skupienia dewiz uzyskanych z realizacji. O zrealizowaniu papierów 
i skupie równowartości należy zawiadomić Bank Polski, Wydział Zagra- 
nczny w Warszawie, podając w którym Oddziale Banku Polskiego zgło- 
szenia dokonano (22.XII.38. Nr. 19517/ZG/JZ).” 


„Przy dokonywaniu wypłat z książeczek oszczędnościowych cudzoziem- 
ców do rąk osób trzecich zamieszkałych w kraju, należy żądać od właści- 
ciela książeczki, by do zlecenia wypłaty załączał oświadczenie, że wypłaco- 
na z jego polecenia suma jest przeznaczona na pokrycie jego własnych 
płatności w kraju, np. spłatę długu itp. (4.VIII.38. Nr. 9873/WB/JZ).” 

„Obowiązkom ustalonym w rozporządzeniu Ministra Skarbu z dnia 
1.XI. 38 (Dz. U. R. P. nr. 86 poz. 583) nie podlegają papiery procentowe 
i dywidendowe, znajdujące się w przechowaniu w kraju, bez względu na 
to, czy odnośne dowody depozytowe znajdują się w kraju czy za granicą. 

Wymienionym obowiązkom: nie podlegaja również posiadane w kraju na- 
leżności, opiewające na walutę zagraniczną, chociażby dowody tych należ- 
ności znajdowały się za granica (23.XII.38. Nr. 19687/WB/MP).” 

Dodatek również podaje instrukcję PIR'u w sprawie rozrachunku z 
Czechosłowacją, który to rozrachunek mimo włączenia Czechosłowacji do 
Rzeszy jest dokonywany na starych zasadach, co ma charakter prowizo- 
ryczny. 

W dalszym ciągu omawiana jest sprawa zmiany kursów rozrachunku, 
ustalonych pomiędzy PIR'em a odnośnymi instytucjami rozrvachunkowymi. 
Zmiany te dotycza niektórych krajów, z którymi posiadamy umowy roz- 
rachunkowe. 

W dalszym ciągu podano zarządzenie Ministerstwa Poczt i Telegrafów 
z dnia 9.II.39 w sprawie zmiany instrukcji pocztowo-dewizowej, a to w 
związku z nowelizacją dekretu Ministra Skarbu, w szczególności gdy cho- 
dzi o wywóz klejnotów, platyny i złota. 


Sprawy turystyczne 


Szereg traktatów turystycznych, zawartych z państwami, z którymi po- 
siadamy umowy rozrachunkowe, będzie miał zastosowanie również w 
roku bieżącym. I tak więc gdy chodzi o Jugosławię, na pokrycie kosztów 
turystyki polskiej w tym kraju zostanie zużyta część należności z tytułu 
eksportu naszego do Jugosławii. W związku z powyższym Jugosławia zgo- 
dziła się na poczynienie dodatkowych zakupów towarów polskich. 

Podobnie sprawę załatwiono z Bułgarią. 

Układ turystyczny polsko-rumuński przewiduje zużycie równowartości 
zł. 650.000. — rocznie z należności za eksport towarów z Polski do Ru- 
munii na cele turystyczne. Na podanych zasadach odbywać się będzie tu- 
rystyka do Węgier w myśl układu turystycznego, prolongowanego co roku. 
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Na specjalną uwagę zasługuje układ turystyczny z Włochami, odno- 
wiony i uzupełniony w roku bieżącym. Na wydatki turystyczne przezna- 
czono 20% wpłat, dokonywanych przez importerów włoskich. Zważywszy, 
że w nowej umowie plafony eksportowe polskie zostały znacznie powięk- 
szone, suma na turystykę może osiągnąć kwotę około Lirów 20.000.000.—. 
Opłata za czeki została obniżona z 3 do 2%. Układ wchodzi w życie z 
dniem 15.IV. b.r. Przydział będzie wynosić minimum zł 100.— na tydzień 
przy wyjazdach indywidualnych (zł 75— przy wyjazdach zbiorowych). 
Dla dzieci od lat 4 do 14 powyższe limity sa zredukowane o 50%. Cena 
paszportu turystycznego przy ważności do 2 miesięcy wynosić będzie zł. 
40.—, przy okresach zaś rocznych zł. 80.— (przy wyjazdach zbiorowych 
zł 25.—). Specjalny przywilej przysługiwać będzie duchownym (gdy cho- 
dzi o limity — kategoria dzieci). Dotychczasowa instytucja UTRAS, któ- 
ra emitowała czeki turystyczne, została zlikwidowana, a czeki wystawiać 
będą banki polskie do tego upoważnione. Realizacja czeków będzie moż- 
liwa we wszystkich większych bankach włoskich, czyli prawie w każdym 
mieście i miasteczku. 


Układ turystyczny polsko-francuski wygasa w dniu 1.VI. 
br. Sprawa jego prolongaty jest aktualna i w stadium załatwienia. 


Wobec ostatnich zmian terytorialnych układ turystyczny z Czechosło- 
wacją przestał istnieć. Gdy chodzi o dotychczasowe układy turystyczne 
z Niemcami, to obejmują one i obecne terytorium Czechosłowacji, nie- 
mniej jednak wysoki kurs za markę turystyczną, a mianowicie zł. 2.12, 
stoi na przeszkodzie rozwojowi większego ruchu turystycznego, nie mó- 
wiąc już o sytuacji politycznej. 


Układy gospodarcze 


Niemcy. ŻJIII. br. podpisano umowę dodatkową do polsko - nie- 
mieckiej umowy gospodarczej z dnia 1.VII.38. Plafony eksportowe dla 
każdej strony podwyższone zostały ze zł 260.000.000.— do zł 300.000.000.— 
rocznie. Postanowienia te wywołane zostały ostatnimi zmianami teryto- 
rialnymi, szczególnie przyłączeniem Zaolzia do Polski. Obroty polsko-nie- 
mieckie opierają się na stosunku jak 1:1. W pierwszym kwartale 1939 
daje się szczególnie zauważyć wzrost eksportu rolnego i zwierzęcego z Pol- 
ski do Niemiec, o czym świadczy poniższe zestawienie. 


w tysiącach złotych 


IZ"NEFNSSSE> EOC SEREK 
zboże 1.542 9.726 
masło 260 1.460 
świnie 2.805 11.011 


B. Czechosłowacja. Układ polsko-czechosłowacki, podpisa- 
ny w dniu 15.III. br., został przekreślony zanim w ogóle mógł wejść w życie, 
na skutek zmian terytorialnych, jeżeli chodzi o przyszłość. W praktyce bo- 
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wiem eksport do b. Czechosłowacji, jak i import z tego terytorium do Pol- 
ski, podlega rozrachunkowi nadal przez P.I.R. na podstawie dotychczasowe- 
go układu. Ogólnie jednak można powiedzieć, iż poza znacznymi zamrożenia- 
mi polskimi z tytułu znacznego eksportu z przed aneksji Czechosłowacji, 
doszły jeszcze dalsze zamrożenia na skutek należności Zaolzia w Czechosło- 
wacji. Ponadto zamrożenia mają charakter wzrastający, wobec większego 
eksportu do b. Czechosłowacji. Sprawy te są przedmiotem rokowań z Niem- 
cami. 

W bliskim związku z powyższym pozostaje sprawa Słowacji, z któ- 
rą dotychczas nie mamy żadnej umowy rozrachunkowej. Na terenie Słowa- 
cji znajduje się szereg kopalń rudy, które uprzednio pozostawały w ści- 
słym związku organizacyjnym z przemysłem obecnie położonym na Zaolziu. 
Nawiązanie zatem normalnych stosunków ze Słowacją jest rzeczą nader 
pilną. 

Wreszcie gdy chodzi o Ruś Podkarpacką, włączoną do Węgier. kwestia 
ta jest przedmiotem obrad polsko - węgierskich. 


Nowy traktat handlowy polsko4wło ski przewiduje ustalenie 
wyższych plafonów eksportowych, a mianowicie po zł 130.000.000.— dla 
każdej strony. Ponadto przeprowadzono eliminację towarów, jakie będą 
przede wszystkim dopuszczone do wymiany. Z Włoch: owoce południowe, 
siarka, jedwab naturalny, samochody. Z Polski: węgiel, produkty rolne 
i hodowlane. Niezależnie od tego podpisany został protokół dodatkowy do 
umowy polsko - włoskiej z 16.III.37, który reguluje zobowiązania przedsię- 
biorstw państwowych i innych prywatnych zobowiązań wobec Włoch. Zo- 
bowiązania te pokrywane są eksportem węgla polskiego. Układ reprezen- 
tuje wartość około zł 4.000.000.—. 


Kwestia rozbudowy naszych stosunków z RM umu nią zasługuje na 
specjalną uwagę ze zrozumiałych względów. Sprawa natrafiła na trudno- 
ści ze względu na silną konkurencję Niemiec. Te ostatnie uczestniczą 
w 38% w imporcie i w 26% w eksporcie do Rumunii. Eksport polski do 
Rumunii wynosi zaledwie 1?/,% ogólnego importu tego kraju, a eksport 
rumuński do Polski około 1% ogólnego eksportu Rumunii. W tym wzglę- 
dzie nasuwają się nowe perspektywy przy rozbudowie stosunków Rumunii 
z Anglia, a mianowicie zużytkowania naszych portów i terytorium tranzy- 
towego. 

Dodatkowy układ polsko-francuski poza podwyżką kon- 
tyngentów przywozowych wprowadził dla pewnych artykułów rozrachunek 
kompensacyjny, co ma się przyczynić do dodatniego bilansu handlowego z 
Francją. Za rok 1938 eksport nasz wyniósł zł 44.500.000.—, zaś import zł 
46.400.000.—, a więc saldo ujemne zł 1.700.000.—, co podważyło traktat 
turystyczny, polsko - francuski, w myśl którego 20% nadwyżki obrotów to- 
warowych polsko - francuskich miało być przeznaczone na turystykę. 

Nowy układ kontyngentowy polsko-g re ck i powiększa pla- 
fony eksportowe roku zeszłego. W roku 1938 nasz eksport wyniósł zl 
9.700.000.—, a import zł 14.400.000.—, czyli saldo ujemne zł 4.500.000.— --. 
Nowy układ ma na celu zmniejszenie salda ujemnego polskiego i wchodzi 
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w życie z dniem 1 kwietnia br. Obowiązywać będzie ten układ na okres 
119 roku. 

Sprawa rozbudowy obrotów polsko-brytyżskich przybie- 
ra na znaczeniu. Od roku 1934 Wielka Brytania wysunęła się na czołowe 
miejsce w naszym handlu zagranicznym. Biorąc obroty Wielkiej Brytanii 
i dominiów, kraje te zajmują pierwsze miejsce w naszych obrotach handlo- 
wych. Jak wiadomo obroty te odbywają się na zasadach wolno - dewizowych 
i dalszy rozwój w tym względzie jest w pierwszym rzędzie uzależniony od 
możności uzyskania większych kredytów bankowych i kupieckich w Wielkiej 
Brytanii. (A. BY. 


Nowe przepisy dewizowe w Gdańsku 


Rozporządzenie o sprzedaży dewiz. Senat gdański wydał dnia 15/IV za- 
rządzenie w sprawie obowiązku odsprzedaży dewiz gdańskim bankom de- 
wizowym. Najważniejsze przepisy tego zarządzenia są następujące: 

$ 3. Krajowcy są zobowiązani do bezzwłocznej odsprzedaży jednemu z 
gdańskich banków dewizowych posiadanych wzgl. będących w ich rozpo- 
rządzeniu w dniu 17 kwietnia 1939 r. zagran. środków pieniężnych. To 
samo dotyczy złota. 

$ 4. Posiadane w gdańskich bankach dewizowych wierzytelności w wa- 
lutach obcych będą zamienione na wierzytelności w guldenach. Banki de- 
wizowe przeprowadzą przerachowanie tych wierzytelności wg. ostatniego 
urzędowego kursu przed wejściem w życie niniejszego rozporządzenia. 

S 6. Krajowcy są zobowiązani do niezwłocznego zaofiarowania Bankowi 
Gdańskiemu bezpośrednio lub za pośrednictwem jednego z banków dewi- 
zowych posiadanych w dniu 17 kwietnia 1939 (względnie będących w ich 
rozporządzeniu) papierów wartościowych opiewających na waluty obce 
a na żądanie Banku; Gdańskiego do sprzedaży tych papierów. 

S 7. Postanowienia niniejszego zarządzenia nie dotyczą środków pie- 
niężnych, wierzytelności i papierów wartościowych opiewających na marki 
niem. i złote polskie z wyjątkiem monet złotych opiewających na te wa- 
luty. 


DZIAŁ PRAWNY 


Przegląd ustawodawstwa krajowego 


(marzec — kwiecień 1939 r.). 


Dodatkowe kredyty na rok 1938/89. 

Częściowe zawieszenie wymagalności długów rolniczych. 
Pożyczka i bony Obrony Przeciwlotniczej. 

Ustawa budżetowa na rok 1989/40. 

Ustawa o pożyczkach premowych. 

Pomoc Skarbu przy spłacamu zadłużemia niektórych rolników. 
Jednolity tekst prawa budowlanego. 


PY PEC ZC A 


1. W numerze 26 „Dziennika Ustaw” pod pozycja 169 została ogłoszona ustawa 
z dnia 27 marca 1939 roku o dodatkowych kredytach na rok 1938/89. 


2. W tym samym numerze „Dziennika Ustaw” pod pozycją 170 został ogłoszony 
tekst ustawy z dnia 29 marca 1939 roku o częściowym zawieszeniu wymagalności 
dlugów rolniczych. W myśl tej ustawy, wymagalność kapitału wszelkich długów 
rolniczych, powstałych przed dniem 1 lipca 1932 r., została zawieszona do dnia 
30 czerwca 1939 roku. 


8. Pod pozycja 176 tego samego 26-go numeru „Dziennika Ustaw” zostało za- 
mieszczone rozporządzenie Ministra Skarbu z dnia 28 marca 1939 r., wydane 
w porozumieniu z Ministrem Spraw Wojskowych o wypuszczeniu wewnętrznej 
pożyczki państwowej na cele obrony państwa. Rozporządzenie powyższe, wydane 
na podstawie ustawy z dnia 27 marca 1939 r. o dotacjach na rzecz Funduszu 
Obrony Narodowej i o inwestycjach z funduszów państwowych, przewiduje wy- 
puszczenie wewnętrznej pożyczki oraz bonów na cele rozbudowy lotnictwa woj- 
skowego i uzupełnienia artylerii przeciwlotniczej. Pożyczka nosi nazwę: „5% 
Pożyczki Obrony Przeciwlotniczej”, bony zaś — „3% Bony Obrony Przeciwlotni- 
czej”. Bony Obrony Przeciwlotniczej moga być subskrybowane od poszczególne- 
go subskrybenta w łącznej wartości nie wyższej od zł 80. Wpłaty na subskrypcję 
pożyczki i bonów przyjmowane będą wyłącznie w gotowiźnie. Dla czynności, 
związanych z wypuszczeniem powyższych papierów zostaje powołany Komitet 
Generalny Pożyczki Obrony Przeciwlotniczej. Obligacje pożyczki noszą charak- 
ter pupilarny, są zwolnione od wszelkich podatków i danin państwowych oraz 
samorzadowych i będą przyjmowane według wartości imiennej na podatek od 
spadków i darowizn do kwoty 50.000 zł od każdego płatnika. Pożyczka podlega 
spłaceniu do dnia 1 czerwca 1954 r. drogą umarzania przez losowanie. 


8% bony wypuszczone będą w odcinkach na okaziciela po 20 zł wartości nomi- 
nalnej. Ulegają one jednorazowemu wykupowi według wartości nominalnej 
w dniu 1 czerwca 1944 r. Posiadaczom bonów na łączną kwotę przynajmniej 100 
złotych służy do dnia 1 grudnia 1941 roku prawo wymiany na obligacje 5% Po- 
życzki Obrony Przeciwlotniczej w stosunku 100 za 100. 
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4. W numerze 27 „Dziennika Ustaw” pod pozycja 177 została ogłoszona usta- 
wu skarbowa z dnia 29 marca 1939 r. na okres od 1 kwietnia 1939 r. do 31 mar- 
ca 1940. 

5. W numerze 33 „Dziennika Ustaw” pod pozycja 210 została opublikowana 
ustawa z dnia 5 kwietnia 1939 r. o pożyczkach premiowych. Ustawa powyższa 
zastapiła dawne ustawy austriackie i niemieckie o papierach premiowych, o in- 
teresach promesowych i o sprzedaży losów na raty. W myśl omawianej ustawy, 
prawo wypuszczania pożyczek premiowych zostało zastrzeżone wyłacznie na rzecz 
państwa. Również do obrotu prawnego na obszarze Rzeczypospolitej dopuszczone 
zostały tylko pożyczki wypuszczone przez państwo. 

Umowy, dotyczące innych pożyczek premiowych, są nieważne z mocy prawa. 
Niedozwolone jest również przywożenie z zagranicy pożyczek, które nie moga 
być przedmiotem obrotu prawnego. Obligacje pożyczek, wypuszczonych przed 
wejściem w życie ustawy, zostaną przestemplowane. 

Zawodowa sprzedaż oraz kupno celem odsprzedaży pożyczek premiowych do- 
zwolona jest wyłacznie: Bankowi Polskiemu, bankom państwowym, Pocztowej 
Kasie Oszczędności, komunalnym i gminnym Kasom Oszczędności, Centralnej Ka- 
sie Spółek Rolniczych oraz instytucjom bankowym. Sprzedaż na raty pożyczek 
premiowych może być dokonywana tylko przez instytucje i przedsiębiorstwa ban- 
kowe, które uzyskuja na taka sprzedaż szczególne zezwolenia Ministra Skar- 
bu, i to na warunkach, ustalonych specjalnym rozporządzeniem. Artykuł 7 za- 
strzega jednak, że sprzedaż na raty obligacji, dotad emitowanych, jest zakazana. 
Zakazana jest również sprzedaż promes na pożyczki premiowe. Odpowiedzialność 
karną określaja przepisy prawa karno-skarbowego. 

6. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw”? pod pozycja 211 została ogło- 
szona ustawa z dnia 5 kwietnia 1939 r. o pomocy Skarbu państwa przy nie- 
których dlugoterminowych pożyczkach 1 listach zastawnych Państwowego Banku 
Rolnego. Pomoc Skarbu wyraża się w opłacaniu za dłużników Państwowego Ban- 
ku Rolnego części należności na umorzenie kapitału, oprocentowanie i dodatek 
administracyjny w wysokości od 1% do 2,72% w zależności od charakteru po- 
życzek i wielkości gospodarstwa zadłużonego. 

7. W numerze 34 „Dziennika Ustaw” pod pozycja 216 został ogłoszony jednoli- 
ty tekst rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej o prawie budowlanym i za- 
budowaniu osiedli. 


Orzecznictwo Najwyższego Trybunału Administracyjnego 


Wycenianie papierów wartościowych w bilansie. 

Ustawa z 18 marca 1932 o tymczasowym stosowaniu wyjątkowych zasad bi- 
lunsowania poz. 226 Dz. Ust. pozostawia płatnikowi przy oszacowaniu papierów 
notowanych na giełdzie wybór między cenami poprzedniego bilansu a cenami niż- 
szymi aż do ceny giełdowej (przeciętnej z ostatniego miesiąca) włącznie, nic na- 
kazując przy tym stosowania jednej i tej samej zasady do wszystkich wycenia- 
nych papierów, lecz pozostawiając mu swobodę w pewnych granicach. 

Zagadnienie sposobu wyceniania papierów wartościowych w bilansach było 
niejednokrotnie rozpoznawane przez N. T. A. W tej materii należy odnotować 
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ciekawe orzeczenie w spr. Łódzkiego Banku  Depozytowego (N.N. 4975/86, 
4976/36 i 5016/36). Problem przedstawiał się w sposób następujący: Kwestia 
sporna była kwestia oszacowania remanentów papierów wartościowych do kolej- 
nych bilansów otwarcia i zamknięcia częściowo wedle zasad ustawy z 18 marca 
Ł032%p0z (226 Dz. „USP 

W tej mierze stwierdzono w postępowaniu, że skarżący wycenił: a) do bilansu 
zamknięcia na 31 grudnia 1931 papiery procentowe własne wedle kursu gieł- 
dowego z grudnia 1981, o ile on był niższy od ceny nabycia, zaś papiery pro- 
centowe kapitału zapasowego (prowadzone na odrębnym rachunku) wedle war- 
tości bilansu otwarcia, nie wprowadzając straty w stosunku do kursu giełdowego, 
która by wyniosła 168.895 zł. 72 gr.; b) do bilansu zamknięcia na 31 grudnia 
1932 papiery procentowe własne wedle kursu giełdowego, o ile był niższy od kur- 
su nabycia, a przy wyższym kursie giełdowym, wedle kursu nabycia względnie 
bilansu otwarcia; papiery wartościowe kapitału zapasowego wedle kursu bilan- 
su otwarcia, przy czym przy zastosowaniu kursu giełdowego wynikłaby dalsza 
strata 142.384 zł. gr. 94, a łącznie ze strata od a) 311.280 zł 66 gr: c) do bilansu 
zamknięcia na 31 grudnia 1933 wszystkie papiery wedle kursu giełdowego prze- 
ciętnego z grudnia 1933. 

Przy wymiarze podatku dochodowego na r. 1932 przyjęto za podstawę zysk 
bilansowy, nie kwestionując niewykazania straty w kwocie 168.895 zł 72 gr. 
W postępowaniu wymiarowym na r. 1933 stwierdzono stratę i podatku nie wy- 
mierzono, w związku jednak z odwołaniem skarżącego od wymiaru na rok 1934 
doręczono mu obliczenie tej straty odmienne od zeznania i bilansu skarżącego 
o tyle, że włączono do niej kwotę 311.280 zł 66 gr, o której była wyżej mowa. 
Przy wymiarze na rok 1934 doliczono do podstawy wymiaru tę samą kwotę, 
motywując to doliczenie tym, że skarżący stosując dwie odrębne zasady obli- 
czenia remanentu powiększył niewłaściwie wartość tych remanentów do bilansu 
zamknięcia r. 1932 o tę kwotę, która tym samym zmniejszyła niesłusznie wyniki r. 
1933. Przeciw doręczonemu skarżącemu obliczeniu straty wniósł on zgodnie z po- 
uczeniem, zawartym w piśmie Izby Skarbowej, odwołanie do Ministerstwa Skar- 
bu, które zaskarżoną do 1. rej. 4975/36 decyzja poleciło zawiadomić skarżący 
Bank, że władza I instancji nie miała obowiązku obliczenia wysokości straty ani 
zawiadamiania strony o tym obliczeniu oraz o zaniechaniu wymiaru. 

Odwołania przeciw wymiarowi na r. 1934 nie uwzględniono, podnosząc, że skar- 
żący nie mógł wbrew wywodom odwołania korzystać z przepisów ustawy z 18 
marca 1932 wobec tego, że oszacował papiery wartościowe do bilansu za r. 1932 
według różnych zasad. 

Rozpatrując zarzuty skarg w tej kwestii, rozważył Najwyższy Trybunał Admi- 
nistracyjny co następuje. 

O ile chodzi o ustalenie straty za rok operacyjny 1982, to w odwołaniu pod- 
niósł skarżący Bank m. in. zarzut, że ustawa o podatku dochodowym nie prze- 
widuje ustalania w postępowaniu wymiarowym strat w wypadku, gdy brak obo- 
wiązku podatkowego jest niesporny. Zarzut ten wedle treści zaskarżonej decyzji 
został w istocie —i słusznie zresztą — w całości uwzględniony, a przez wska- 
zanie, że władza I instancji nie miała obowiązku ustalania tych strat i zawia- 
damiania o tym płatnika, wyjaśniła władza pozwana, że obliczenie to i zawia- 
domienie nie może mieć dla strony żadnych skutków prawnych. W tym stanie 
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rzeczy zarzuty skargi, przeciw temu orzeczeniu wniesionej, nie mogą być uznane 
za uzasadnione, wychodza one bowiem z założenia, iż Ministerstwo Skarbu odwo- 
łania skarżącego Banku nie uwzględniło. Skargę tę zatem należało oddalić. 

O ile chodzi natomiast o wymiar na r. 1934, to Ministerstwo Skarbu motywuje 
doliczenie sumy 311.280 z. gr 66 tym, że skarżący Bank, stosując dwie odrębne 
zasady obliczenia remanentów, powiększył niewłaściwie o tę kwotę wartość rema- 
nentów do bilansu zamknięcia roku poprzedniego. Otóż o „niewłaściwym” powięk- 
szeniu wartości możnaby mówić tylko wówczas, gdyby stosowana przy jej usta- 
leniu zasada była sprzeczna badź z przepisami prawnymi bądź z zasadami bilan- 
sowania. Skarżący powołuje się natomiast na przepisy prawne, które dopuszcza- 
ły zarówno zasadę, wedle której oszacował on remanenty do bilansu na 31 gru- 
dnia 1932 (ustawa z 18 marca 1932) jak i zasadę, wedle której dokonał osza- 
cowania na 31 grudnia 1933 (kodeks handlowy). Władza więc winna była wy- 
jaśnić, z jakiego powodu prawnego uznaje kolejne stosowanie tych dwu zasad 
w dwu po sobie następujacych bilansach zamknięcia za niewłaściwe, a ponadto 
wziąć pod uwagę zarzucany przez płatnika jako wynikający ze stanowiska wła- 
dzy efekt podwójnego opodatkowania różnicy, pochodzącej z roku operacyjnego 
1931, która na rok podatkowy 1932 już została opodatkowana. Wprawdzie — o ile 
chodzi o zastosowanie ustawy z 18 marca 1932 władza pozwana podnosi w za- 
skarżonej decyzji, że skarżący nie może korzystać z przepisów tej ustawy w odnie- 
sieniu do bilansu zamknięcia za 1932 r. (względnie otwarcia na r. 1933) wobec 
oszacowania papierów wartościowych do tego bilansu „według różnych zasad” — 
jednakowoż również i tego swego stanowiska władza nie wyjaśnia ani pod 
względem faktycznym, ani pod względem prawnym. Uzasadnienie takie było tym 
bardziej potrzebne, że przy wymiarze na r. 1932 nie zakwestionowała władza 
pozwana analogicznego stanu faktycznego i oparła wymiar na bilansie, w którym 
papiery wartościowe zostały oszacowane analogicznie jak w bilansie na r. 1932, 
według różnych zasad. Zastosowanie tych różnych zasad było zresztą przez 
skarżący Bank wyjaśniane tak przy sposobności protokularnego stwierdzenia te- 
go stanu rzeczy, jak i w wyjaśnieniach na dekret watpliwości z 18 lutego 1935 
i w odwołaniu od wymiaru podatku na r. 1934. Przy tym zważyć należy, że art. 
2 cyt. ustawy postanawia, że papiery notowane na giełdzie mogą być przy- 
jęte po cenie przyjętej do bilansu roku poprzedniego (nabyte w danym roku 
operacyjnym — po cenie nabycia), a również i po cenie niższej, byle nie niż- 
szej od przeciętnego kursu giełdowego z ostatniego miesiąca przed dniem zam- 
knięcia, a więc pozostawia płatnikowi wybór między cenami poprzedniego bi- 
lansu a cenami niższymi aż do ceny giełdowej włącznie, nie nakazując przy tym 
stosowania jednej i tej samej zasady do wszystkich wycenianych papierów, lecz 
pozostawiając widocznie uprawnionemu swobodę w pewnych granicach. 

Z tych powodów uznał N. T. A. postępowanie, dotyczące wymiarów podatku 
na lata 1932 i 1934, za dotknięte istotną wadliwością. 


PRZEGLĄD KONIUNKTURY 
ŚWIATOWA SYTUACJA GOSPODARCZA 


Produkcja i obroty 


W początkach roku bieżącego nastąpiło w całym szeregu krajów obniże- 
nie rozmiarów wytwórczości. Przyczyn tego zjawiska szukać należy w 
pierwszym rzędzie w nadmiernym wzroście, odnotowanym w drugiej po- 
łowie roku ubiegłego, z drugiej zaś — w niepewności sytuacji politycznej 
w skali międzynarodowej. Tendencje te uległy przełamaniu w końcu mar- 
ca i na początku kwietnia, a więc w okresie gdy wskutek zajęcia Czecho- 
słowacji i Kłajpedy okazało się w sposób niezbity, że polityka z okresu 
Monachium całkowicie zbankrutowała. To przeświadczenie wywołało wzmo- 
żenie tempa zbrojeń krajów bloku demokratycznego, podnosząc tym sa- 
mym ogólny wskaźnik wytwórczości światowej. 

W pierwszym kwartale roku bieżącego nie wszystkie zresztą kraje wy- 
kazały spadek produkcji. Przeciwnie, Wielka Brytania, Szwecja, Francja. 
Norwegia i Polska zarejestrowały dalszy wzrost. Spośród pozostałych 
krajów najsilniejszy spadek zaobserwowano w krajach bałtyckich i bal- 
kańskich; mniej stosunkowo silne obniżenie tempa wytwórczości zaobse:- 
wowano w Stanach Zjednoczonych i Kanadzie. W tym samym kierunku 
działać będą umowy międzynarodowe, zawarte w ostatnim czasie głównie 
przez Wielkie Niemcy. W tej dziedzinie wymienić należy w pierwszym rzę- 
dzie niemiecko - rumuńskie porozumienie gospodarcze, mające na celu peł- 
niejsze niż dotychczas wykorzystanie bogactw mineralnych i roślinnycn 
Rumunii. Umowa powyższa, znacznie przekraczająca ramy traktatu han- 
dlowego, stwarza niebezpieczeństwo gospodarczego opanowania Rumunii 
przez Trzecią Rzeszę. W związku z tym została podjęta kontrakcja, zwła- 
szcza ze strony Anglii, której wynikiem było zawarcie podobnego porozu- 
mienia pomiędzy Wielką Brytanią a Rumunią. Niezależnie od tego, który 
z tych dwuch krajów, Anglia czy Niemcy, zdobędzie przewagę wpływów, 
liczyć się należy ze znacznym wzmożeniem obrotów handlowych Rumunii 
z zagranicą. Podobny charakter, zmierzający do wyeliminowania przeciw- 
nika z życia gospodarczego kraju kontrahenta, nosi traktat handlowy, za- 
warty pomiędzy Stanami Zjednoczonymi a Brazylią i Chili. 

Po linii planów, mających na celu opanowanie gospodarcze półwyspu 
bałkańskiego przez mocarstwa osi, idą rozmowy toczące się obecnie pomię- 
dzy tymi krajami a Jugosławią w przedmiocie zawarcia porozumienia go- 
spodarczego, analogicznego do zawartego pomiędzy Niemcami i Rumunia. 
Inny nieco charakter ma układ, zawarty ostatnio pomiędzy Niemcami a 
Argentyną w przedmiocie wymiany niektórych wyrobów przemysłowych 
w zamian za pszenicę, wełnę i niektóre inne surowce, wiąże się on bowiem 
ze staraniami Rzeszy o nagromadzenie możliwie największej ilości surow- 
ców roślinnych i przemysłowych. 

Mimo znacznej poprawy na pozaeuropejskim rynku, dewizowym, (co zna- 
lazło swój wyraz między innymi w uchyleniu ograniczeń dewizowych przez 
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Argentynę), mówi się ostatnio szeroko o projektach umów kompensacyj- 
nych, przygotowywanych jakoby przez rząd Stanów Zjednoczonych. Cho- 
dzi tu między innymi o wymianę bawełny na kauczuk i cynę. Wymiana 
nastąpiłaby z Anglią względnie Holandią. Plany te są tym ciekawsze, że 
wchodzące w grę kraje nie posiadaja żadnych ograniczeń dewizowych. 

Niepewność sytuacji politycznej i związane z tym zmiany w dyspozy- 
cjach gospodarczych poszczególnych grup przemysłowych wpływają de- 
prymująco ńa układ cen światowych. Przy zwyżkowej tendencji cen su- 
rowców i półfabrykatów, mających bezpośredni związek z prowadzoną 
akcja zbrojeniową, niektóre artykuły wykazują poważniejsze objawy zniż- 
kowe. 

Że powyższa zniżka miała miejsce tylko w niektórych przemysłach, spe- 
cjalnie wrażliwych na sytuację polityczną świata względnie w tych prze- 
mysłach konsumpcyjnych, które w końcu roku ubiegłego zarejestrowały 
silniejszy wzrost zapasów — Świadczy ogólno światowy poziom wytwór- 
czości żelaza i stali. Pierwszy z tych przemysłów, wykazując w lutym 
(ostatnie posiadane cyfry) pewne sezonowe osłabienie, osiągnął cyfra 6,8 
miln. ton poziom, o 15% wyższy w porównaniu z analogicznym okresem 
1938 roku. Jeszcze silniejsza poprawa wystąpiła w przemyśle stalowym, 
gdzie cyfra produkcji za luty r.b. wynosiła 9,1 miln. ton, a więc o 20% 
więcej aniżeli wyprodukowano w lutym 1938 roku. 

Odpowiednio do sytuacji w przemyśle żelaznym i stalowym podniosły 
się rozmiary wytwórczości w pozostałych przemysłach o charakterze zbro- 
jeniowym. a mianowicie w miedzi (gdzie dane za grudzień i styczeń osią- 
gnęly nowy rekord, dotąd niespotykany) oraz w zakresie wydobycia ropy 
naftowej. Nieco mniej pomyślnie układają się wydarzenia jeśli chodzi o 
cynk, a to ze względu na rolę tego surowca w przemysłach konsumpcyj- 
nych. W porównaniu z rokiem ubiegłym zwyżkę rejestruje również wydo- 
bycie węgla kamiennego, co pozostaje w związku z sytuacją w przemyśle 
żelaznym i stalowym. 

Zwiększony poziom wytwórczości w drugim półroczu roku ubiegłego 
nie pozostał bez wpływu na tendencje międzynarodowej wymiany towaro- 
wej. Wprawdzie wartość dokonywanych obrotów uległa — po wyelimino- 
waniu momentów o charakterze sezonowym — pewnemu obniżeniu, ilość 
jednak przewożonych towarów wykazała bardzo poważny wzrost. Skut- 
kiem tego bilans handlu międzynarodowego. za rok 1938 acz nieco mniej 
pomyślny od bilansu na rok 1937, wykazuje jednak poziom wyższy, ani- 
żeli w roku 1936, a mianowicie cyfrę 27,8 miliarda złotych dolarów, wo- 
bec 31,5 w 1937 roku ìi 25,5 w 1936 roku (po obu stronach bilansu). 

Pierwszy kwartał roku bieżącego wykazał pewne osłabienie wywołane 
omówioną już sytuacją w zakresie produkcji, a przede wszystkim w za- 
kresie polityki międzynarodowej. Mimo to wszelkie objawy wskazują, że 
tendencje tego kwartału uznać należy za przejściowe. W tym kierunku 
działać będa nie tylko czynniki związane ze wzmożoną produkcja środków 
uzbrojenia, lecz również i zakupy antycypacvjne, dokonywane w zakresie 
niektórych surowców zarówno przez rządy poszczególnych krajów jak 
i przez sfery gospodarcze. 


PRZEGLĄD KONIUNKTURY 591 


Najwrażliwszy koniunkturalnie i politycznie rynek metali kolorowych 
wykazuje tendencję niejednolitą. Cyna, w związku z poważnymi zakupam! 
ze strony Stanów Zjednoczonych i niechęcia do długoterminowych ko:- 
traktów, zaobserwowaną wśród producentów azjatyckich, zarejestrowała 
poważny wzrost. W przeciwieństwie do tego metalu, notowania miedzi 
wykazują ostatnio raczej zniżkową tendencję, co pozostaje w związku z po- 
ważnymi zakupami, dokonanymi przez zainteresowane czynniki w roku 
ubiegłym. Notowania cynku i ołowiu nie wykazują ostatnio większych 
zmian przy dość ożywionych obrotach. 

Mimo poważnego zapotrzebowania na stal i żelazo, ceny tego surowca 
wykazały ostatnio pewną tendencję zniżkową. Objaw ten pozostaje w 
związku ze spadkiem spożycia tego surowca w Stanach Zjednoczonych 
w pierwszym kwartale r. b., co zwiększyło podaż z tej strony na rynki 
europejskie. W rezultacie międzynarodowe porozumienie stalowe obniżyła 
ceny na całv szereg gatunków; podobnie uczyniło międzynarodowe poro- 
zumienie rur żelaznych. 

Niejednolicie również przedstawiają się wydarzenia na giełdach włókien- 
niczych. Nadmierna ilość zapasów w Stanach Zjednoczonych i grożący w 
związku z tym dumping towaru amerykańskiego wpływa deprymująco na 
światowe notowania bawełny, mimo iż niektóre gatunki (np. egipska) wy- 
kazują pewną poprawę notowań. W przeciwieństwie do tej sytuacji, ceny 
wetny, ujawnione na ostatniej aukcji londyńskiej, wykazały dalszy wzrost, 
dochodzący w poszczególnych gatunkach do 5% w porównaniu z aukcjami 
poprzednimi. Również i ceny juty wykazują tendencję mocną, co pozostaje 
w związku z zakupami dla celów wojskowych. Podobnie układały się wy- 
darzenia w zakresie lnu, podczas gdy notowania konopii wykazują tenden- 
cję słabszą. Zwraca uwagę wzmożone zapotrzebowanie na jedwab natu- 
ralny, a to zarówno ze strony Stanów Zjednoczonych jak i Europy, cə 
przy zmniejszonej podaży Chin i Japonii odpowiednio podniosło ceny. 

Na rynku towarów kolonialnych pewne osłabienie zauważono na odcinku 
herbaty oraz kawy. Mocniejszy nastrój panuje na rynku cukru, pod- 
czas gdy notowania kakao do tej pory nie mogą podnieść się z osiągnię- 
tego katastrofalnie niskiego poziomu. Mimo wzmożonego zapotrzebowania, 
kauczuk zarejestrował ostatnio pewne przejściowe osłabienie cen. 


Zagraniczne rynki pieniężne 


Sytuacja na zagranicznych rynkach pieniężnych kształtowała się w mar- 
cu przede wszystkim pod wpływem doniosłych wydarzeń politycznych, któ- 
re wywołały ciężki kryzys międzynarodowy. 

Pierwszym sygnałem alarmowym dla opinii światowej był ostry zataru 
między rządem autonomicznym Słowacji a rządem centralnym w Pradze, 
zakończony dnia 14 marca oderwaniem się Słowacji od Republiki Czesko- 
Słowackiej. W następnym dniu — 15 marca — Czechy i Morawy zostały 
na mocy układu podpisanego w Berlinie przez kanclerza Hitlera i prezy- 
denta Hachę włączone do Rzeszy jako protektorat i obsadzone natych- 
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miast przez wojska niemieckie, zaś Słowacja oddała się pod opiekę kan- 
clerza Rzeszy. Jednocześnie wojska węgierskie wkroczyły na terytorium 
Rusi Zakarpackiej, która została zajęta po kilku dniach i w ten sposób 
utworzono wspólnę granicę polsko-węgierską. Rząd Rzeszy nie ograniczy! 
się jednak do zaboru Czech i Moraw, lecz przy użyciu odpowiedniej pr2- 
sji przeprowadził dnia 22 marca przyłączenie do Niemiec kraju kłajpedz- 
kiego, a w dniu 23 marca — zawarcie nowego traktatu handlowego z Ru- 
munią, który uwzględnia przede wszystkim interesy gospodarcze Niemiec. 
Na tle tych wydarzeń stosunkowo słabe wrażenie wywołało zajęcie Ma- 
drytu przez wojska gen. Franco w dniu 28 marca a następnie całej Hi- 
szpanii oraz incydenty graniczne węgiersko-słowackie, które w końcu mar- 
ca zostały zlikwidowane korzystną dla Węgier delimitacją granic pomiędzy 
Rusią Zakarpacką a Słowacją. Natomiast dużą wagę przykładano na ryn- 
kach światowych do reakcji rządów poszczególnych krajów względem po- 
sunięć politycznych Rzeszy. Reakcja ta objawiła się przede wszystkim w 
wielkich mowach politycznych wygłoszonych przez premiera Chamberlain'a. 
ministra Halifax'a i premiera Daladier'a, którzy potępili metody niemie:- 
kie i nie uznali nowego stanu rzeczy w Europie Środkowej. Na tle tych 
wydarzeń dużego znaczenia nabrała wizyta prezydenta Lebrun'a w Lon- 
dynie, świadcząca o zacieśnieniu się współpracy pomiędzy W. Brytanią 
a Francją. Stanowisko państw zachodnio-europejskich podzieliły również 
Stany Zjednoczone, które jako represję nałożyły na towary niemieckie 
karne cło w wysokości 25%. Duże wrażenie na rynkach światowych wy- 
wolały następnie mowy Mussoliniego i premiera Deładier a wygłoszone 
dnia 26 i 29 marca. W międzyczasie w związku z pogłoskami o pewnym 
naprężeniu stosunków polsko - niemieckich, które poprzedziły ogłoszenie 
przez Rząd Polski w końcu marca emisji pożyczki przeciwlotniczej, zain- 
teresowanie przesunęło się głównie ku Polsce. Oświadczenie złożone w 
Izbie Gmin przez premiera Chamberlain'a w dniu 31 marca co do stano- 
wiska Polski i wizyta min. Becka w Londynie przyczyniły się do pewne- 
go wyjaśnienia międzynarodowej sytuacji politycznej. Mowa kanclerza 
Hitlera wygłoszona nazajutrz dnia 1 kwietnia w Wilhelmshafen nie wy- 
wołała już — pomimo zawartych w niej ataków na Anglię — pogorszenia 
nastrojów na rynkach światowych, na których panowały nastroje wycze- 
kiwania. 

Pod wpływem naszkicowanych wyżej wypadków politycznych oraz poja- 
wienia się licznych, częstokroć zgoła fantastycznych, pogłosek sytuacja na 
rynkach światowych, która w pierwszych dwóch tygodniach marca kształ- 
towała się na ogól pomyślnie, uległa w drugiej połowie miesiąca wybit- 
nemu pogorszeniu. Wprawdzie odpływ wkładów z banków nie był zjawi- 
skiem tak powszechnym i nie osiągnął tak dużych rozmiarów jak we 
wrześniu 1938 r., tym niemniej znaczna ucieczka kapitałów europejskich 
do Ameryki wywołała na rynkach pieniężnych obniżenie się płynności 
1 wzrost stopy procentowej. Poza tym przypuszczenie, że w razie wybu- 
chu wojny złoto może ulec zajęciu przez władze wywołało, podobnie jak 
we wrześniu 1938 r., ucieczkę od złota do dolara. W tych warunkach do- 
konano w marcu znacznych wysyłek arbitrażowych złota, jednak fakt ten 
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tłumaczy tylko częściowo niezwykle silną zwyżkę stawek ubezpieczenio- 
wych od transportów morskich złota, które w pewnych przypadkach wzro- 
sły piętnasto a nawet dwudziestokrotnie. Główną bowiem przyczyną pod- 
niesienia stawek asekuracyjnych do tak. wysokiego poziomu były duże tran- 
sporty złota dokonywane przez władze monetarne niektórych krajów euro- 
pejskich, które wobec groźby wybuchu wojny postanowiły przenieść część 
swych zapasów złota do  bezpieczniejszych — zdaniem ich — Stanów 
Zjednoczonych. Na uwagę zasługuje również silny wzrost stawek ubez- 
pieczeniowych od transportów towarowych, które zależnie od portu prze- 
znaczenia podniosły się o 100% do 400%. Na giełdach światowych kursy 
papierów zwyżkowały w ciągu pierwszej połowy marca, jednak następnie 
nastroje uległy wybitnemu pogorszeniu i w niektórych przypadkach kursy 
obniżyły się do poziomu z końca września 1938 r. Również na rynkach 
towarowych dał dał się odczuć przemożny wpływ czynników politycznych, 
a mocniejsza tendencja dla surowców panująca w pierwszej połowie mar- 
ca w związku z wiosennym ożywieniem w Stanach Zjedn. ustąpiła w 
drugiej połowie miesiąca zniżce cen i znacznemu osłabieniu obrotów. 


Na amerykańskim rynku pieniężnym nastąpił w 
marcu dalszy wzrost wolnych środków, o czym Świadczy zwiększenie się 
sumy nadwyżek rezerw banków członkowskich z 3.380 mln. $ w dniu 2 
marca do 3.520 mln. $ w dniu 30 marca. Ten silny wzrost niezatrud- 
nionych Środków tłumaczy się przede wszystkim dużym przypływem kapi- 
tałów europejskich, który przewyższył znacznie zapotrzebowanie na kre- 
dyt ze strony amerykańskiego życia gospodarczego. Aczkolwiek suma po- 
życzek bankowych wykazała w okresie od 15 lutego do 15 marca dalszy 
wzrost o 33 mln. $ (z 3.761 mln. $ do 3.794 mln.), to wydaje się mało 
prawdopodobnym, aby dalsze zwiększenie się nadwyżek rezerw mogło ulec 
zahamowaniu w najbliższym czasie, a to ze względu choćby na wielkie 
rezerwy kasowe skarbu, które — zdaniem prasy — pozwalają mu powstrzy- 
mywać się w ciągu najbliższych 6 miesięcy od dokonywania operacyj fi- 
nansowych na rynku pieniężnym. 

Zapasy złota Stanów Zjedn. wzrosły w okresie od 2 marca do 30 mart- 
ca o 212 mln. $ a m. z 14.888 mln. $ do 15.160 mln. $..Na przestrzeni 
ostatnich 7 miesięcy (od końca sierpnia 1938 r. do końca marca r. b.) 
rezerwy złota Stanów Zjedn. zwiększyły się o około 2.2 mlrd. $ do kwoty 
stanowiącej mniej więcej 58% światowych zapasów złota. Poza tym znaj- 
dują się w Stanach Zjednoczonych bardzo znaczne ilości złota, będące 
własnością banków centralnych wzgl. funduszów walutowych różnych kra- 
jów europejskich, które w związku z ostatnimi wypadkami politycznymi 
przeniosły cześć swych rezerw złota do Stanów Zjednoczonych. Według 
doniesień prasy finansowej ogólna suma złota zagranicznego zdeponowa- 
nego na rachunkach „earmarked? w Bankach Rezerwy Federalnej wyno- 
siła w połowie marca 800 mln. $. Według opinii amerykańskich sfer ban- 
kowych z kwoty tej przypada 225 mln. $ na Holandię, co stanowi mniej 
więcej 14 rezerw złota tego kraju. 

Na giełdzie nowojorskie j kursy papierów miały na 
ogół mocną tendencję w ciągu pierwszych dwóch tygodniu marca, nato- 
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miast w drugiej połowie miesiąca nastąpiła b. silna zniżka kursów. Fala 
sprzedaży była tak duża, że w niektórych, dniach obroty obejmowały okolo 
1% mln. sztuk akcyj. 

Zwyżka kursów papierów, jaka miała miejsce w pierwszej połowie mar- 
ca tłumaczy się przede wszystkim pewną poprawą sytuacji gospodarczej 
Stanów Zjedn. Wzrost aktywności przemysłowej nie był wprawdzie tak 
duży, jak to na ogół poprzednio przewidywano, tym nie mniej był wyraźny 
we wszystkich prawie gałęziach wytwórczości. Dodatnie wrażenie na Wall 
Street wywierało przede wszystkim to, że ilość osób zatrudnionych w fa- 
brykach utrzymywała się na niespodziewanie wysokim poziomie w związ- 
ku z dużymi zamówieniami materiałów potrzebnych do budowy obiektów 
publicznych i prywatnych. Poza tym przemysł stalowy wykazał w pierw- 
szych dwóch tygodniach dalszy, lekki wzrost produkcji z 55 do 56% zdol- 
ności wytwórczej oraz pewne zwiększenie się napływu nowych zamówień. 
Również sytuacja przemysłu przetwórczego ksztaitowała się pomyślniej; 
świadczył o tym m. in. wzrost popytu na obrabiarki i zwiększenie się 
sprzedaży towarów bawełnianych. Wreszcie korzystnie na terdencję papie- 
rów oddziaływały pogłoski, jakie pojawiły się na Wall Street pod koniec 
drugiego tygodnia marca o projekcie złagodzenia przez Securities Exchan- 
ge Commission przepisów dotyczących transakcyj papierami wartościo- 
wymi drogą obniżenia norm t. zw. „marginal requirements", czyli pokry- 
cia gotówką. 

Zniżka kursów na Wall Street w drugiej połowie marcu tłumaczy Się 
wyłącznie wybitnie nerwowymi nastrojami, jakie się wytworzyły w kołach 
giełdowych w związku z wydarzeniami politycznymi w Europie. Począi- 
kowo reakcja giełdy nowojorskiej była stosunkowo słaba, jednak następ- 
nie, kiedy się wytworzyła opinia. że Niemcy nie poprzestaną na zaborze 
Czech i Moraw, lecz skierują swoją ekspansję na inne jeszcze tereny, 
oceniono sytucję polityczną jako poważną. 

Jedynie akcje przemysłu zbrojeniowego oraz fabryk samolotów cieszy- 
ły się większym popytem w związku z decyzją rządu Stanów Zjedn. zwięk- 
szenia zbrojeń i podniesienia liczby samolotów wojskowych z 5.500 do 
6.000 aparatów. 

Sytuacja angielskiego "vnku pieniężnego ulegla 
w marcu pogorszeniu. Jeżeli w pierwszej połowie miesiąca nie odczuwano 
jeszcze na rynku ciasnoty i stopa procentowa nie ulegia zmianie, to tlu- 
maczy się to jedynie polityką władz, które przy pomocy zakupu papierów 
państwowych przez Bank Angielski oraz obniżania przydziałów weksli 
skarbowych przy tygodniowych emisjach utrzymywały sztucznie środki ryn- 
ku, a w szczególności wkłady banków clearingowych w Banku Angielskim. 
na wysokim poziomie. W rzeczywistości sytuacja rynku pieniężnego była 
już w pierwszej połowie marca dość naprężona. gdyż bilanse banków clea- 
ringowych na koniec lutego wykazały spadek wkładów oraz zmniejszenie sie 
portfelu wekslowego i pożyczek „at call'. W tych warunkach stosunek 
wszystkich płynnych aktywów do wkładów spadł poniżej tradycyjnej nov- 
my 30% a m. do 27% i to pomimo wzrostu pogotowia kasowego do nie- 
zwykle wysokiego — jak na stosunki angielskie — pcziomu 11.15%. W 
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celu zwiększenia swej płynności banki clearingowe likwidowały nadal swój 
portfel papierów. Poza tym zaznaczyła się w pierwszej połowie marca 
wzmożona konkurencja pomiędzy bankami londyńskimi dla uzyskania 
wkładów zagranicznych. Konkurencja ta była tak silna, że w niektórych 
przypadkach kapitaliści zagraniczni zdołali uzyskać oprocentowanie w wy- 
sokości 114% od wkładów jednomiesięcznych a 114% od wkładów trzy- 
miesięcznych. To „polowanie na depozyty zagraniczne” zostało silnie skry- 
tykowane przez angielską prasę finansową, gdyż tak wysokie oprocenta- 
wanie nie jest uzasadnione z uwagi na to, że wkłady zagraniczne musz:: 
być trzymane przez banki w formie bardzo płynnej. 


Wypadki polityczne z połowy marca nie wywierały początkowo ujemnego 
wplywu na sytuację rynku pieniężnego, a władze stosując nadal taktykz 
opisaną wyżej zdołały utrzymać poprzednią płynność. Jednak w miarę 
pogarszania się sytuacji politycznej powyższa taktyka władz nie mogła 
już wypełnić swych zadań z tą samą skutecznością. Składało się na to 
szereg przyczyn, które miały główne swoje źródło w znacznym odpływie 
kapitałów i złota do Stanów Zjedn. Wprawdzie odplyw kapitałów zagrani- 
cznych, których suma od września 1938 r. znacznie zmalała, nie osiągał 
siłą rzeczy w marcu zbyt wielkich rozmiarów, ale i ten ubytek środków 
był dotkliwym ciosem dla banków londyńskich, gdyż — jak to wspomnia- 
no wyżej — płynność tych instytucyj spadła już przedtem poniżej trady- 
cyjnych norm. Poza tym w kierunku zmniejszenia pogotowia kasowego 
banków clearingowych oddziaływało zgromadzenie przez Fundusz Waluto- 
wy znacznych środków w Banku Angielskim, gdyż Fundusz interweniując 
na rynku na rzecz waluty angielskiej drogą sprzedaży złota i dewiz nie 
zdołał ze względów technicznych ulokować natychmiast skupionych fuu- 
tów w wekslach skarbowych. Znaczną część środków została również ściąg- 
nięta z rynku londyńskiego w związku z rozwinięciem się t. zw. operacyj 
„swap, gdyż przy istnieniu wysokich reportów dochodzących w niektó- 
rych dniach przy 3-miesięcznych transakcjach terminowych dolarami do 
2'/,, €. powyższe operacje dawały zysk odpowiadający oprocentowan:: 
zaangażowanych kapitałów w wysokości 115% w stosunku rocznym. Wresz- 
cie niezwykle duże transporty złota odchodzące w drugiej połowie mar- 
ca do Nowego Yorku pochłaniały dla ich sfinansowania tak duże środki, 
że arbitrażyści nie mogli w niektórych dniach znaleźć ich w Londynie 
i musieli się zwrócić o nie do rynku amerykańskiego. 

Pierwszą konsekwencją zmniejszenia się płynności londyńskiego rynku 
pieniężnego było zaprzestanie w dniu 20 marca skupu weksli skarbowych 
przez banki clearingowe. Fakt ten wywołał natychmiast silną zwyżkę sto- 
py procentowej, zwłaszcza od kredytów na dłuższy termin. Podczas gdv 
np. stopa dyskontowa od 3-miesięcznych akceptów bankowych wzrosła z 
1 /,%0 do ”/4%, to stopa od akceptów 6-miesięcznych podniosła się 
z */,,% do ”/,% — 1%. W miarę pogarszania się sytuacji politycznej 
stawki te wzrosły jeszcze silniej a w końcu miesiąca zdyskontowanie 3- 
miesięcznych akceptów bankowych po ”/, — */,,% a 6-miesięcznych pu 
1*/, — 1%% napotykało na rynku londyńskim na dość duże trudności. 
O pogłębiajacej się ciasnocie rvnku świadczy również przebieg tygodnio- 
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wych emisyj weksli skarbowych. Suma zgłoszeń rynku na Treasury Bills, 
która przy emisjach z dnia 8, 10 i 17 marca wynosiła 83,8 mln. £, 81.3 
mln. £ wzgl. 73,8 mln. £ zmalała w dniu 24 marca do 57,9 mln. £ a w 
dniu 31 marca do 55,8 mln. £., Jednocześnie wzrosło silnie przeciętne opro- 
centowanie przydzielonych rynkowi weksli skarbowych, bo z 10 sh. 0,43 
d. od 100 £ w dniu 3 marca do 25 sh. 6,72 d. od 100 £ w dniu 31 mar- 
ca. Zdaniem prasy finansowej wzrost przeciętnego oprocentowania Treu- 
sury Bills przypisać należy w dużej mierze obawie, że Bank Angielski 
w razie wojny może znacznie podnieść swą stopę dyskontową. Niektóre 
pisma sądzą, że obawy te nie są obecnie uzasadnione, ponieważ władze 
przyszły podobno już we wrześniu 1938 r. do wniosku, że taki krok byłby 
niewskazany, jednak — jak to zaznacza „The Statist? — sytuacja na ryn- 
ku londyńskim pozostaje obecnie pod tak silnym wpływem czynnika poli- 
tycznego, że na najbliższą przyszłość wszystko będzie zależało od dalszego 
rozwoju wypadków w dziedzinie stosunków międzynarodowych. 


W związku ze stanowiskiem zajętym przez rząd angielski w sprawie 
włączenia Czech i Moraw do Rzeszy władze brytyjskie zarza- 
dziły wstrzymanie wypłaty części kredytu nie wykorzystanego jeszcze przez 
Czechosłowację w wysokości 6.75 mln. £. Poza tym zostało zablokowane 
złoto Banku Czechosłowackiego oraz wszystkie inne wierzytelności czecho- 
słowackie w Anglii. Podobne zarządzenia zostały także powzięte w niektó- 
rych innych krajach m. i. we Francji i Stanach Zjedn. W myśl okólnika 
wystosowanego przez ministra skarbu do banków angielskich zawieszone 
zostały przekazy z rachunków osób zamieszkalych na terenie b. Czechosło- 
wacji oraz ograniczono prawo dysponowania papierami wartościowymi 
1 posiadanymi zapasami złota. Dysponowanie powyższymi należnościami 
wymaga zezwolenia Banku Angielskiego, które będzie udzielane jedynie 
na zapłatę weksli i czeków i wypłatę przekazów wystawionych przez oso- 
by zamieszkałe na terenie b. Czechosłowacji przed 15 marca 1939 r. na 
rzecz osób zamieszkałych w W. Brytanii i Północnej Irlandii. Dalszą re- 
presją względem Niemiec związaną z zaborem Czech i Moraw było od- 
wołanie brytyjskiej misji handlowej, która przeprowadzała w marcu roz- 
mowy z przedstawicielami przemysłu niemieckiego dla przygotowania no- 
wego traktatu handlowego między W. Brytanią a Rzeszą. 

Kurs funta angielskiego, który w pierwszej połowie marca wykazywał 
dość mocną tendencję znalazł się w drugiej połowie miesiąca prawie że 
nieprzerwanie pod dość silnym naciskiem. Nacisk ten objawił się przede 
wszystkim w operacjach terminowych, o czym świadczą wyjątkowo wyso- 
kie stawki reportowe, które przy 3-miesięcznych transakcjach dolarami do- 
chodziły chwilami do 31/5 c. Natomiast w transakcjach gotówkowych spa- 
dek kursu funta był niewielki, gdyż w stosunku do dolara kurs waluty 
angielskiej obniżył się z $ 4,69Vvg za 1 £ do $ 4,6814 wzgl. $ 4,683/;, 
w chwilach największego nacisku na funta. Zaznaczyć należy, że nacisk ten 
nie osiągał nigdy zbyt dużych, rozmiarów ze względu na niewielką już ilość 
płochliwych kapitałów zagranicznych znajdujących się obecnie w Londy- 
nie. Poza tym na korzyść funta działała również poprawa bilansu handlo- 
wego Anglii, którego deficyt zmniejszył się w lutym znowu o 10 mln. £, 
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słaba tendencja franka szwajcarskiego i nacisk na belga oraz detezaury- 
zacja złota przez kapitalistów prywatnych, jaka miała miejsce w chwilach 
najbardziej krytycznych. W tych warunkach obrona kursu funta była dla 
Funduszu Walutowego zadaniem stosunkowo łatwym. Wprawdzie Fundusz 
był zmuszony interweniować prawie że nieprzerwanie na korzyść funta 
zarówno na rynku walutowym jak i na rynku złota, jednak operacje te 
nie wymagały na ogół większego naruszenia rezerw Funduszu. Większa 
część popytu na dewizy mogła być zaspokojona przez pozostawienie ryn- 
kowi do dyspozycji (na cele wysyłek arbitrażowych) złota pochodzącego 
z detezauryzacji oraz z bieżącej produkcji kopalń południowo-afrykań- 
skich. 

Na londyńskim rynku złota obroty dyły w drugiej połowie 
marca wyjątkowo duże, osiągając w niektórych dniach w transakcjach ofi- 
cjalnych i nieoficjalnych łącznie sumę 3 — 3,5 mln. £. Główną przyczyną 
niezwykłego wzrostu obrotów na londyńskim rynku złota była silna dete- 
zauryzacja złota przez kapitalistów europejskich. Podobnie jak we wrze- 
śniu 1938 r. przypuszczenie, że władze w razie wybuchu wojny zajmą złoto 
skłoniło w drugiej połowie marca kapitalistów do ucieczki od złota do do- 
lara. Znamiennym przy tym było, że złota pozbywali się nie tylko więksi 
kapitaliści posiadający sztaby tego metalu ale i również drobni ciułacze, 
o czym Świadczy zniknięcie agio od monet złotych. Podaż żółtego metalu 
w zamian za dolary była na rynku londyńskim tak silna, że aparat arbi- 
trażowy nie mógł chwilami podołać nawałowi pracy, a to tym bardziej, że 
jednocześnie banki centralne i fundusze walutowe niektórych krajów euro- 
pejskich dokonywały wysyłki części swych rezerw złota do Ameryki. 
W związku z tym trudno było znaleźć na statkach miejsce dla 
prywatnych transportów złota a stawki asekuracyjne wzrosły nie- 
zwykle silnie; np. w przypadku wysyłki złota dokonanej w końcu 
marca na statku „Manhattan” wspomniane stawki podniosły się do 1% 
wobec '/,,% w okresach normalnych. Odpływ złota z Anglii do Amerysi 
wynosił w marcu ogółem 65,4 mln. £ wobec 34,2 mln. £ w lutym i 10.9 
mln. £ w styczniu. Większa część odpływu złota obejmująca przeszło 50 
mln. £ miała miejsce w drugiej połowie marca. Sumę wysyłek złota doko- 
nanych przez firmy arbitrażowe szacuje „Bank Archiv” na ok. 20 mln. £. 
Przytoczone cyfry świadczą jedynie o wielkości transportów złota, a nie 
o rzeczywistym spadku rezerw złota Anglii, gdyż jak to już zaznaczono 
wyżej wysyłki złota dokonywane w Londynie obejmowały przede wszyst- 
kim złoto niektórych krajów kontynentu europejskiego. 

Sytuacja na giełdzie londyńskiej kształtowała się podobnie jak na Wall 
Street. Po zwyżce w ciągu pierwszych dwóch tygodni marca nastąpiła b. 
silna zniżka kursów papierów, które w końcu miesiąca obniżyły się pra- 
wie aż do poziomu z końca września 1938 r. 

Nad afir a neu skii m «ym Wun pi e-n ię'ż”n 'y m -sytuacja 
kształtowała się w marcu w dalszym ciągu pomyślnie. W pierwszej poło- 
wie miesiąca nastąpił wzrost środków rynku w związku ze stałą repatria- 
cją kapitałów z zagranicy, która nawet w drugiej połowie marca nie ul-- 
gla zahamowaniu. Wprawdzie wobec naprężonej sytuacji międzynarodowej 
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zanotowano w trzecim i czwartym tygodniu marca pewien odpływ kapita- 
łów za granicę, ale jednocześnie nastąpiło znaczne wycofywanie wkładów 
francuskich ze Szwajcarii, Belgii i Holandii pod wpływem pogłosek o grc- 
żącej tym krajom agresji. Również sytuacja banków i kas oszczędności 
kształtowała się we Francji pomyślnie, gdyż nie zaobserwowano większego 
wycofywania wkładów. Zdaniem prasy finansowej spokój publiczności 
francuskiej tłumaczy się w dużej mierze nabytym w okresie kryzysu 
z września 1938 r. doświadczeniem, które wykazało, że rząd potrafi prze- 
zwyciężyć trudności bez uciekania się do moratorium bankowego. Dodat- 
nio na położenie paryskiego rynku pieniężnego oddziaływała również sy- 
tuacja skarbu, który wobec posiadania znacznych rezerw kasowych się- 
gających ok. 12 mlrd. fr. nie miał potrzeby uciekać się do drenażu rynku. 
Wszystko to złożyło się na utrzymanie nadal dużej płynności rynku i nis- 
kiej stopy procentowej. 


Kurs franka francuskiego kształtował się w marcu na ogół mocno 
a Fundusz Walutowy przeciwdziałał przeważnie zwyżce franka drogą za- 
kupu złota i dewiz. Jako sprzedawca dewiz i to prawie wyłącznie dolarów 
występował Fundusz jedynie w drugiej połowie marca, kiedy w związku 
z pewnym odpływem kapitałów do Stanów Zjedn. zwiększył się popyt na 
dewizę amerykańską. Jednak sprzedaże te nie uszczupliły zapasów złota 
i dewiz Francuskiego Funduszu Walutowego, gdyż rów- 
noczesny przypływ kapitałów z Belgii, Holandii i Szwajcarii był tak du- 
ży, że suma Skupu dewiz przekroczyła w rezulutacie prawdopodobnie dość 
znacznie kwotę sprzedaży. Obecne zapasy złota i dewiz Francuskiego Fun- 
duszu Walutowego szacuje prasa finansowa dość zgodnie na ok. 20 mlrd. 
fr. Oszacowania te znajdą w bliskiej przyszłości bardziej solidną, niż do- 
tychczas podstawę, ponieważ w myśl oświadczenia złożonego przez min. 
skarbu w połowie marca, stan rachunków Funduszu ma być ogłaszany co 
miesiąc z 3-miesięcznym opóźnieniem. Decyzja ta, wzorowana w pewnej 
mierze na praktyce władz angielskich ogłaszających dwa razy do roku 
stan rachunków Funduszu Walutowego również z 3-miesięcznym opóźnie- 
niem, została na ogół przyjęta przychylnie przez francuskie sfery finan- 
sowe. 

Cena płacona przez Bank Francji za złoto nie uległa prawie żadnej 
zmianie, wynosząc 42,187 fr. za 1 kilo w dniu 4 kwietnia wobec 42,181 
fr. w dniu 3 marca. 

W związku z sytuacją międzynarodową rząd zwrócił się w połowie mar- 
ca do parlamentu z wnioskiem o udzielenie mu „specjalny ch” 
pełnomocnictw na okres do dnia 30 listopada celem przedsię- 
wzięcia wszelkich zarządzeń niezbędnych dla obrony kraju. Pełnomocnic- 
twa te uchwalone dnia 19 marca przez parlament nadały rządowi premie- 
ra Daladiera prawie że dyktatorską władzę. Na mocy tych pełnomocnictw 
rząd wydał dnia 21 marca szereg dekretów dotyczących bezpieczeństwa 
kraju, pracy oraz oszczędności. W zakresie bezpieczeństwa wyda- 
no 6 dekretów o charakterze wojskowym, które postanawiają m. i. 
zwiększenie stanu liczebnego wojska, reorganizację dowództw  okrę- 
gów wojskowych, zatrzymanie w wojsku rezerwistów, którzy mieli być 
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zwolnieni, wzmocnienie obrony przeciwlotniczej, ściganie zdrady tajemnic 
wojskowych oraz ułatwienie wywłaszczania na cele obrony biernej. W za- 
«resie organizacji pracy wydane zostało 7 dekretów, które mają na celu 
zwiększenie produkcji. Dekrety te postanawiają m. i. przyspieszenie fab- 
rykacji materiałów wojennynch oraz przedłużenie z 40 do 60 godzin ty- 
godniowo czasu pracy w przedsiębiorstwach pracujących na cele obrony 
narodowej, przy czym właściwemu ministrowi przysługuje prawo podwyż- 
szenia tej normy w razie potrzeby. Godziny pracy począwszy od czter- 
dziestej pierwszej uważane będą za nadliczbowe i płatne dodatkowo; po- 
cząwszy od czterdziestej pierwszej do czterdziestej szóstej godziny do- 
datek wynosić będzie 10%, a od czterdziestej siódmej 5% płacy. Wszyscy 
bezrobotni otrzymujący zasiłki obowiązani są przyjąć każde zatrudnienie 
pozostające w zwiążku z potrzebami obrony, gdziekolwiek znajduje się 
zakład, któremu potrzebne są siły robocze. Praca ta będzie wynagradzana 
według stawek normalnych, obowiązujących w danej branży i dzielnicy 
kraju. Dalsze dekrety ustanawiają kredyty na łączną kwotę 650 mln. fr. 
dla przedsiębiorstw pracujących na cele obrony narodowej, zwiększenie 
korpusu inżynierów wojskowych w fabrykach broni itd. Wreszcie ostatnie 
5 dekretów wprowadzających m. i. reorganizację administracji m. Marsy- 
lii, portów w Hawrze i Bordeaux oraz ograniczenie przyjmowania nowych 
urzędników zmierza do osiągnięcia oszczędności w wydatkach budżeto- 
wych. Po tych dekretach nastąpią prawdopodobnie w bliskim czasie dal- 
sze zarządzenia, gdyż według oświadczenia min. skarbu zamierza on Spro- 
stać wzmożonym wydatkom na zbrojenia przy pomocy oszczędności, jakie 
się dadzą osiągnąć drogą reorganizacji administracji państwowej, reduk- 
cji wydatków cywilnych oraz skasowania urzędów autonomicznych t. zw. 
„offices”, których wydatki pozabudżetowe wynosiły w r. ub. 18 mlrd. fr. 


Na giełdzie paryskiej kursy papierów po zwyżce w pierw- 
szej połowie marca wykazały następnie znaczną zniżkę, która jednakże nie 
osiągnęła tak wielkich rozmiarów jak na innych giełdach. Tłumaczy się io 
przede wszystkim stosunkowo niewielkimi sprzedażami papierów: przez pu- 
bliczność francuską, poprawą sytuacji gospodarczej kraju oraz zdrową po- 
zycją techniczną giełdy paryskiej. 

Na holewmderskim rynku pieniężnym nastąpił 
w ciągu marca spadek płynności oraz wzrost stopy procentowej. Zmniejsze- 
nie się środków rynku wywołane zostalo odpływem kapitałów za granicę. 
jaki nastąpił zwłaszcza w drugiej połowie miesiąca w związku z pogłoskami 
o zamierzonym jakoby przez Niemcy wtargnięciu do Holandii. O rozmia- 
rach odpływu kapitałów za granicę świadczy w pewnym stopniu bilans 
Banku Holenderskiego, który w okresie od 27 lutego do 27 marca wykazał 
spadek wkładów prywatnych z 619,4 mln. flh. do 572,9 mln. flh., a zapa- 
produkcji wywiera rozbudowa przemysłu zwłaszcza jeśli chodzi o rozsze- 
sów złota z 1,481 mln. flh. do 1.335 mln. flh. Pomimo tego władze holen- 
derskie panowały jednak zupełnie nad sytuacją a kurs guldena został 
utrzymany na stałym poziomie. 


Również nì belgijskim rynku pienieęežġönym na- 
stąpił w marcu znaczny spadek środków w związku z odpływem kapitałów 
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za granicę, o czym Świadczy zmniejszenie się sumy wkładów w Banku Na- 
rodowym z 521 mln. belg. w dniu 23 lutego do 233 mln. belg. w dniu 23 
marca. Odpływowi kapitałów za granicę towarzyszył nacisk na walutę bel- 
gijska, której kurs kształtował się stale w pobliżu punktu wywozu zło- 
ta. Nacisk na belga objawiał się przede wszystkim w wysokich stawkach 
reportowych dochodzących w 3-mies. transakcjach terminowych funtam; 
do 70 — 90 cent. Rzeczą charakterystyczną było, że w drugiej połowie 
marca pomimo pogorszenia się sytuacji międzynarodowej nacisk na belga 
nieco osłabł, co wskazuje, że właściwym źródłem słabości belga była sy- 
tuacja wewnętrzno - polityczna tego kraju. Zapasy złota Banku Belgijskie- 
go obniżyły się w okresie od 23 lutego do 23 marca z 3.471 mln. belg. do 
3.057 mln. belg. Zdaniem prasy finansowej znaczna część zapasów złota — 
w obawie przed komplikacjami międzynarodowymi — wywieziona jest 
przez Bank do W. Brytanii. 

Na szwajcarskim rynku pieniężnym «odpływ 
kapitałów za granicę był w drugiej połowie marca także b. znaczny. Świad- 
czy o tym m. i. zmniejszenie się sumy natychmiast płatnych zobowiązań 
Banku Narodowego z 1.642 mln. frs. w dniu 15 marca do 1.563 mln. frs. 
w dniu 23 marca oraz spadek rezerw złota i dewiz z 3.080 mln. frs. do 
3.022 mln. Początkowo szwajcarskie władze monetarne interweniując sta- 
le na rynku starały się utrzymać kurs franka szwajcarskiego na niezmie- 
nionym poziomie, jednak w drugiej połowie miesiąca nacisk był tak silnv, 
że władze zdecydowały się dopuścić do spadku kursu franka w stosunku 
do dolara z 4,40 frs. = 1 $ do 4,46 frs. = 1 $ a w stosunku do funta 
z 20,65 frs. = 1 £ do 20,88 frs. = 1 £. Według doniesień prasy Bank 
Szwajcarski wywiózł w marcu także część swych zapasów złota do Sta- 
nów Zjedn. i zdeponował je w tamtejszych bankach na rachunkach „ear- 
marked”. 

Na niemieckim rynku pieniężny m ciasnotą, 
jaka panowała już w lutym uległa w marcu dalszemu pogłębieniu. Ultimo 
miesiąca było ciężkie i mogło być przezwyciężone jedynie dzięki wydat- 
nej pomocy ze strony Banku Rzeszy, którego działalność kredytowa wzro- 
sła o 817 mln. RM. powyżej cyfry z końca lutego. 

Brak środków na niemieckim rynku pieniężnym tłumaczy zagraniczna 
prasa finansowa przede wszystkim wzrastającymi trudnościami skarbu 
Rzeszy. Aby sprostać potrzebom skarbu wydana została w trzeciej deka- 
dzie marca ustawa „o finansowaniu zadań narodowo - politycznych Rze- 
szy”, która wprowadza nowy system finansowania wydatków państwowych 
przy pomocy bonów podatkowych. Tę reformę omawiamy oddzielnie w ,,Za- 
gadnieniach bieżących”. 

W związku z przyłączeniem Czech i Moraw do Rzeszy wprowadzona 
zostało na terytorium „,protektoratu” obok korony również i marka nie- 
miecka. Stosunek wymienny został ustalony na 10 kc. = 1 RM. Ten sam 
stosunek został ustalony również dla Słowacji, która otrzymała własny 
Bank Centralny i własną walutę (koronę słowacką), której wartość rów- 
na się koronie czeskiej. Należy przypomnieć, że po zajęciu Sudetów wy- 
miana koron czeskich na marki dokonana została wg. stosunku 12 feni- 
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gów za 1 koronę czyli 8%3 kc. za 1 markę. Na terenie kraju kłajpedzkiego 
wprowadzono walutę niemiecką a kurs wymienny lita ustalony został na 
100 litów = 40 RM. 


(J. P-a). 
Wskaźniki kursów na giełdach światowych 
1933 | 1936 | 1937 | 1938 | 1939 


28.XII. 31.XII. 30.XIL. 30.X1L.| 13.IV | 28.IV 


| 
Paryż (Agence Econ. & NK, | 


Indeks ogólny Hf ma! 1 74,4 | 92.6 92,6 | 107,3 94.0 95.7 
Renty państwowe . . . . . 80,6 | 77,2 | 75,0 | 93,38 | 87.5 88.2 
Londyn (Financial News) 
30 akcyj przemysłowych . . . 83,7 | 123,8 97,2 79,8 TIS 17.9 
20 papierów procentowych . . | 128,7 | 136,6 |129,8 |128,2 |117.0 |115.0 
| | 
New York (Dow Jones) 
30 akcyj przemysłowych . . . | 99,29 180,57 | 125,48 | 153,62 | 127.51 | 129.78 
20 public util. WE 0% 91 23,06,073492.4' 223P |, 22,66], 22.81 /,22.34 
40 pożyczek . . . . . . | 88,97 |105,48| 92,88| 90,04| 87.82| 88.03 
Berlin (Frankfurter węg 
15 pożyczek . . . .| 88,15 | 99,18 | 102,46 | 101,27 | 101.66 | 101.70 
ZDNAKCYJW ZIN ROWNO A LOS 5 PISG1G LI43;2%| 130,73] 133.59 (133.24 


SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI 


Produkcja, obroty, ceny 


W marcu utrzymywał się dość wysoki stan produkcji przemysłowej 
zwłaszcza w niektórych działach znajdujących się w pełni kampanii pro- 
dukcyjnej na sezon“ wiosenno - letni. Duży wpływ na kształtowanie się 
produkcji wywiera rozbudowa przemysłu zwłaszcza jeśli chodzi o rozsze- 
rzanie aparatu wytwórczego istniejących zakładów. Wskaźnik. produkcji 
przemysłowej obliczany przez Instytut Badania Koniunktury z usunię- 
ciem wahań sezonowych wynosił w marcu 130,7 wobec 127,5 w lutym czyli 
zwiększył się o 2,5%. W stosunku do marca roku ubiegłego nastąpi! 
wzrost wytwórczości o 6,5%. 

Z poszczególnych działów w przemyśle węglowym wy- 
dobycie utrzymało się z niewielką zwyżką na poziomie miesiąca poprzed- 
niego osiągając 3.650 tys. ton, było jednak o 21,5% wyższe od wydobycia 
w odpowiednim miesiącu ub. roku. Sprzedaż węgla na rynku krajowym 
zwiększyła się w marcu o 11,2% do 2.272 tys. ton, co spowodowane zosta- 
ło głównie wzrostem zapotrzebowania na węgiel ze strony przemysłu w 
związku z rozpoczęciem sezonu w niektórych gałęziach przemysłu. Zbyt 
węgla na rynku wewnętrznym przewyższał o 31,5% rozmiary zbytu w 
inarcu ub. roku. Natomiast eksport węgla w miesiącu sprawozdawczym 
obniżył się o 10,8% do 1.088 tys. ton. Spadek ten dotyczy wszystkich 
rynków europejskich. Wywóz węgla do krajów środkowo - europejskich 
zmniejszył się o 57 tys. ton, przy czym najsilniej spadły wysyłki do b. 
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Czecho-Słowacji, bo o 52 tys. ton. Eksport na rynki skandynawskie zma- 
lał o 20 tys. ton i na rynki południowo - europejskie o 22 tys. ton. Spa- 
dek eksportu na rynki zachodnio - europejskie o 22 tys. ton spowodowanv 
został osłabieniem wywozu do Francji, wysyłki bowiem do pozostałych 
krajów tej grupy rynków kształtowały się zwyżkowo. Wywóz węgla na 
rynki pozaeuropejskie wykazał dalszy wzrost o 9 tys. ton. Zbyt węgla 
bunkrowego w portach polskich zmniejszył się o 15 tys. ton do 125 tys. 
ton. Stan zapasów węgla na zwałach przy kopalniach wynosił 1.703 tys. 
ton wobec 1.735 tys. ton przed miesiącem i 1.138 tys. ton w marcu ub. 
roku. Zwyżkę produkcji wykazał ko k s, którego zarówno zbyt w kraju 
jak i eksport był wyższy niż w lutym b. r. W przemyśle naftowym 
nastąpił wzrost wydobycia ropy o 10% do 45,4 tys. ton. Wzrost ten do- 
tyczy wszystkich rejonów wydobywających ropę. W związku z tym wy- 
twórczość produktów naftowych łącznie z gazoliną podniosła się o 8,8% 
do 41,8 tys. ton. Sprzedaż produktów naftowych na rynku wewnętrznym 
wykazała wzrost o 7,2% do 33,4 tys. ton, eksport zaś zmalał z 3,1 tys. 
do 2,8 tys. ton. W porównaniu z marcem ub. roku nastąpił wzrost zarówno 
wydobycia ropy jak i zbytu produktów w kraju, natomiast dość znacznie 
obniżył się eksport. W hutnictwie żelaznym wytwórczość 
wykazała znaczny wzrost, do czego przyczyniło się sezonowe ożywienie 
zbytu. Produkcja hutnicza w marcu b. roku w stosunku do miesiąca po- 
przedniego wzrosła w dziale surówki o 21% do 111,8 tys. ton, stali o 
28,8% do 182,1 tys. ton, wyrobów walcownianych o 13,9% do 118,9 tys. 
ton i rur o 26,6% do 10,8 tys. ton. W porównaniu z marcem ubiegłego 
roku wzrost ten był jeszcze większy, bo w dziale wielkich pieców o 35,6% 
i rurkowniach o 56,2%, natomiast w nieco mniejszym stopniu wzrosła 
produkcja w stalowniach, bo o 27,8% i w walcowniach o 16,1%. Porów- 
nywanie z marcem ub. r. jest o tyle niedokładne, że w owym czasie pro- 
dukcja Zaolzia nie figurowała w statystykach polskich. Stan zamówień 
przydzielonych hutom przez Syndykat Polskich Hut Żelaznych wynos:ł 
46,8 tys. ton, co oznacza wzrost w stosunku do lutego b. r. o 5,2%. Z po- 
szczególnych odbiorców zwiększył się znacznie napływ zamówień ze stro- 
ny handlu, bo o 26,6% oraz instytucyj publicznych o 25,4%. W grupie 
przemysłu przydziały obniżyły się o 26,5%. Eksport wyrobów hutniczych 
utrzymywał się nadal na wysokim poziomie, a w stosunku do marca ubie- 
głego roku był wyższy przeszło dwukrotnie. W hutach cynkowych 
nastąpił wzrost produkcji cynku i blachy cynkowej. Równocześnie wzro- 
sła produkcja ołowiu. 


W przemyśle przetwórczym dalszy wzrost zatrudnienia wykazał prze- 
mys metalowo-maszyn owy. Szereg zakładów unierucho- 
mionych w okresie zimowym wznowiło pracę. Stan posiadanych zamówień 
prawie we wszystkich działach metalowego przemyslu przetwórczego przed- 
stawiał się względnie dobrze. Występujące zwykle w okresie wiosennym 
ożywienie obrotów w fabrykach pracujących dla budownictwa i inwesty- 
cyj przemysłowych uległo w roku bieżącym pewnemu opóźnieniu. Odczu- 
ły to przede wszystkim odlewnie, które wprawdzie wszystkie zostały już 
uruchomione po przerwie zimowej, jednak nie osiągnęły jeszcze swego 
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pełnego zatrudnienia. Korzystnie kształtowała się sytuacja fabryk dźwi- 
gów, obrabiarek, maszyn rolniczych oraz opakowań blaszanych. Pomyślnie 
rozwijał się dział motoryzacyjny, a w szczególności motocyklowy. W prze- 
myśle elektrotechniczny m, przy. niewielkim wzroście za- 
trudnienia, produkcja utrzymywała się nadal na wysokim poziomie zwła- 
szcza w dziale sprzętu elektroinstalacyjnego, kabli i przewodów oraz ma- 
szyn i aparatów elektrycznych. Ogólna sytuacja przemysłu chemic z- 
neg o przedstawiała się pomyślnie, co pozostaje w związku z lepszym 
wykorzystaniem dotychczas istniejących zakładów oraz uruchamianiem no- 
wych. Produkcja i zbyt nawozów sztucznych utrzymała się bez zmian. 
W porównaniu z rokiem ub. silnie wzrosła sprzedaż nawozów azotowych. 
Zwiększyła się również wytwórczość sody. Dalsze postępy wykazuje pro- 
dukcja włókna sztucznego. Dobrze uruchomione były fabryki barwników 
oraz farb i lakierów. Produkcja sląskiego przemysłu węg lo p o- 
chodnego wzrosła na skutek ożywienia sprzedaży niektórych jego 
produktów. Wobec zbliżającego się sezonu zwiększył się zbyt smoły pre- 
parowanej i drogowej. Stan uruchomienia zakładów przemysłu w ł ó- 
kiennicze go podniósł się, co pozostaje w związku ze wzrostem 
nasilenia produkcji sezonowej. Obroty łódzkiego przemysłu bawełnianego 
były dość ożywione, zwłaszcza w pierwszej połowie marca, przy czym wię- 
kszym zainteresowaniem cieszyły się tkaniny bawełniane. Intensywnie za- 
trudniony był również przemysł wełniany okręgu bielsko - bialskiego, posia- 
dający poważne zamówienia na wyroby letnie. Zakłady włókiennicze okre- 
gu białostockiego odczuwały brak poważniejszych zamówień zagranicz- 
nych. W przemyśle Iniarskim wzrosła wytwórczość w, dziale tkanin i przę- 
dzy. Przemysł drzew ny wykazał dalszy wzrost zatrudnienia. Prze- 
mysł przetwórczy pracował intensywniej na skutek wzrostu zamówień 
z zagranicy, zwłaszcza na forniery, dykty i meble gięte. W związku ze 
spodziewanym zwiększeniem się ruchu budowlanego, prawie wszystkie za- 
kłady przemysłu m i ne ra lneg o wykazały znaczny, sezonowy 
wzrost zatrudnienia i wytwórczości. Sprzedaż cuk ru na rynku we- 
wnętrznym zwiększyła się w miesiącu sprawozdawczym dość znacznie, 
osiągając 46,3 tys. ton wobec 36,7 tys. ton w lutym b. r. 

ODZEW aleann dO" WE "1-355 NW MP gus: w e WA e E aiz ry un 
były żywsze w pierwszej połowie marca, natomiast w końcu miesiąca na- 
stąpiło osłabienie, mające zresztą charakter przejściowy. Zwyżkę wykaza- 
ły zwłaszcza obroty w handlu hurtowym. Obroty towarowe z zagranicą 
zwiększyły się zarówno po stronie wywozu o 7,6 miln. zł. do 117,0 miln. 
zł jak i przywozu o 20,3 miln. zł. do 115,6 miln. zł. Saldo bilansu handlo- 
wego było w dalszym ciągu czynnę i wynosiło w marcu 1,4 miln. zł wobec 
14,1 miln. zł przed miesiącem. 


Wskaźnik cen hurtowych nie wykazał w marcu więk- 
szej zmiany w porównaniu z miesiącem poprzednim i wynosił 55,1 
(1928 = 100). W stosunku do marca ub. roku wskaźnik obniżył się o 
3,2%. 

Liczdawimro10FOWEn lg ów” szrast wued/nel. o D y. ich -4w górnictwie, 
hutnictwie i przemyśle przetwórczym wynosiła na początku marca ponad 
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785 tysięcy, czyli o prawie 19 tysięcy więcej niż przed miesiącem. Wzrost 
zatrudnienia nastąpił w przemyśle włókienniczym, drzewnym i minera|- 
nym. 


Stan zarejestrowanych bezrobotny ch poszukujących pracy 
obniżył się w marcu o prawie 42 tysiące do 496 tysięcy osób. 


Poważny spadek bezrobocia spowodowany został wzrostem uruchomie- 
nia przemysłu i rozpoczęcia robót publicznych. (B. B.). 


Rynek pieniężny i lokacyjny 


Polski rynek pieniężny odznaczał się w marcu dość dużą zmiennością 
nastrojów. Do połowy miesiąca sytuacja na rynku układała się jeszcze 
normalnie, przy czym przeważały tendencje dodatnie. Przypływ środków 
pieniężnych do instytucyj finansowych nie ustawał, co przy niewiele zwię- 
kszonym zapotrzebowaniu kredytowym oddziaływało dodatnio na stan 
płynności. Jednakże w drugiej połowie miesiąca, a zwłaszcza w ostatniej 
jego dekadzie położenie doznało zasadniczej zmiany. 


Wydarzenia polityczne, połączone z silnym napięciem międzynaro- 
dowym, wywołały wysofywanie w kła d ó w, które ze szczególną 
wyrazistością zaznaczyło się na prowincji. Odpływ wkładów dotknał prze- 
de wszystkim Pocztową Kasę Oszczędności, komunalne kasy oszczędności, 
spółdzielnie kredytowe i mniejsze banki prywatne. W porównaniu z wrze- 
śniem ubiegłego roku przybrał on nieco mniejsze rozmiary, gdyż nastro- 
je wśród publiczności cechowało większe opanowanie; przy tym w nie- 
których okolicach pogranicznych zachodziły wypadki lokowania podjętych 
wkładów bezpośrednio w instytucjach pieniężnych w Warszawie lub in- 
nych większych ośrodkach. Konieczność wypłacania wkładów spowodowa- 
ła, że mniejsze instytucje na prowincji ograniczyły częściowo swą akcję 
kredytową, a cała bankowość przystąpiła do upłynnienia aktywów w drodze 
wykorzystania kredytu redyskontowego. Poważniejsze banki zaspokajały 
całkowicie potrzeby swojej klienteli, wcale nie zmniejszając kredytów. 
Spośród poszczególnych instytucyj w PKO ogólna suma wkładów ob- 
niżyła się o 92,9 miln. do 985,8 miln. zł; w tym wkłady oszczędnościowe 
spadły o 77,8 miln. do 742,6 miln. zł, a rachunki czekowe o 15,1 miln. do 
243,2 miln. zł. W porównaniu z marcem 1938 r. stan wkładów w PKO 
był niższy o 20,6 miln., przed rokiem bowiem wynosił 1.006,4 miln. zł, 
z czego 770,2 miln. przypadało na wkłady oszczędnościowe, a 236,2 miln. 
na wkłady czekowe. W Banku Gospodarstwa Krajowego, jak Świadczą 
tymczasowe dane, wkłady obniżyły się o 37,8 miln. do 423,5 miln. zł; w ze- 
stawieniu z marcem 1938 r., kiedy wynosiły 552,2 miln., stan ich był w 
roku bieżącym niższy o 128,7 miln. zł. Wkłady czekowe spadły w BGK 
o 23,0 miln. do 251,8 miln. zł, a terminowe g 15,6 miln. do 144,0 miln. zł; 
natomiast różne salda kredytowe wykazały lekki wzrost o 0,8 miln. do 
27,7 miln. zł}. W Państwowym Banku Rolnym wkłady doznały zwyżki o 0,5 
miln. do 101,7 miln. zł, a rachunki czekowe spadły o 7,8 miln. do 49,9 mila. 
zł. (Ogół wkładów obniżył się więc o 6,9 miln. do 151,6 miln. zł). W Ko- 
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munalnej Kasie Oszczędności m. Warszawy nastąpiło zmniejszenie się 
wkładów o 15,7 miln. do 148,0 miln. zł, w KKO m. Poznania o 2,4 miln. 
do 38,5 miln. zł, w KKO m. Lwowa o 4,5 miln., a w Centralnej Kasie 
Oszczędności we Lwowie o 2,8 miln. zł. Dla oceny sytuacji w całym apa- 
racie bankowym brakuje jeszcze danych. 


Zapotrzebowanie na kredyt ze strony przemysłu 
i handlu powoli zwiększało się już od początku marca ze względu na 
rozpoczynający się sezon wiosenny i nadchodzący okres świąteczny. W zwią- 
zku z tym dał się odczuć w niektórych branżach niewielki wzrost obrotów. 
Silniejszy popyt na gotówkę przejawiał się również na cele budowlane i re- 
montowe. W drugiej połowie okresu sprawozdawczego zapotrzebowanie kre- 
dytowe zwiększyło się bardzo silnie ze względu na wypłatę wkładów. Za- 
znaczyła się również pewna niechęć do zawierania transakcyj kredyto- 
wych, przy czym sfery handlowe i przemysłowe starały; się jak. najbardziej 
upłynnić swe portfele wekslowe, przedstawiając je do dyskonta. Spowodo- 
wało to zastosowanie w instytucjach finansowych ostrzejszej cenzury zao- 
fiarowanego materiału. W okręgu łódzkim, gdzie pracujący intensywnie 
przemysł włókienniczy wykorzystywał rezerwy gotówkowe i kredytowe 
w bankach już w miesiącu poprzednim, nastąpiło w marcu dalsze pogor- 
szenie płynności. Poza wypadkami politycznymi bowiem i podnoszeniem 
wkładów trwające niemal bez przerwy przez cały miesiąc chłody przy- 
czyniły się do osłabienia sprzedaży towarów wiosennych, co skompliko- 
wało położenie kupiectwa i producentów ze względu na ich znaczne zobo- 
wiązania na koniec kwartału. Również zamknięcie roku w budżecie pañ- 
stwowym odbiło się w postaci zwiększonego zapotrzebowania gotówki. 
W tych warunkach ultimo marca wymagało silniejszego napięcia rezerw 
pieniężnych i intensywniejszego wykorzystania kredytów redyskontowych. 


Na prywatnym rynku pozabankowym . trw- 
jące jeszcze w pierwszych dniach marca ożywienie ustąpiło stopniowo 
miejsca zastojowi. W okresie największego napięcia zaniechano w wielu 
ośrodkach udzielania kredytów niemal zupełnie. Weksle zaopatrzone w 
dwa podpisy i opiewające nawet na małe sumy prawie nie mogły znaleźć 
lokaty. W wyjątkowych wypadkach tylko przyjmowano pierwszorzędniy 
materiał, przy czym kredytodawcy pobierali specjalną premię za ryzyko 
oraz wymagali dobrego i płynnego zabezpieczenia. Zanikło również panu- 
jące w okresie poprzednim zainteresowanie dla papierów procentowych 
i dywidendowych oraz dała się odczuć wyraźna niechęć do zawierania 
transakcyj kredytowych w obrotach towarowych. 


Wypłacalność przemysłu i handlu była na ogół poprawna, 
choć w porównaniu z okresem poprzednim liczba protestów wekslowych 
doznała niewielkiego wzrostu. Zwłaszcza w ostatniej dekadzie miesiąca 
ilość weksli protestowanych zwiększyła się nieco ponad przeciętną, spoty- 
kaną o tej porze roku; zresztą likwidowano je stosunkowo szybko. Zaob- 
serwowano również opieszałość w regulowaniu zobowiązań niewekslowych 
(np. za usługi świadczone przez wolne zawody). Płatność rolnictwa przed- 
stawiała się nadal niekorzystnie, szczególnie w dziale zobowiązań uregu- 
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lowanych w układach konwersyjnych. Ilość wypadków, kiedy zastosowano 
w stosunku do rolników przymusową windykację niektórych należności, 
wykazała dość poważny wzrost. Obok przyczyn, które oddziaływały w tym 
kierunku poprzednio, dał się zauważyć wpływ ustawy o odroczeniu spłat 
rolniczych oraz obniżenie się zdolności płatniczej rolnictwa ze względu na 
zbliżający się przednówek. Poza tym nieco większą ilość protestów stwier- 
dzono m. inn. w branży skórzanej i bławatnej. 


Wydarzenia na rynku pieniężnym w marcu znalazły odbicie w stanie 
rachunków Banku Polskiego. Równocześnie jednak w związ- 
ku z dokonaną ostatnio zmianą statutu instytucji emisyjnej został na 
koniec miesiąca odpowiednio zmieniony układ kilku pozycyj w jej bilan- 
sie. W wyniku umowy bowiem, zawartej z Bankiem Polskim przez Skarb 
Państwa w dniu 30 marca b. r. została dokonana konsolidacja niektórych 
kredytów, udzielonych przez instytucję emisyjną bankom państwowym na 
specjalne akcje kredytowe. Wskutek tego z portfelu wekslowego, zdyskon- 
towanych biletów skarbowych i pożyczek zastawowych przeniesiono kwo- 
tę 515 miln. zł na dwie nowe pozycje: oprocentowany dług książkowy 
Skarbu Państwa w wysokości 327 miln. zł i obligacje przedsiębiorstwa 
„Polskie Koleje Państwowe” i Państwowego Funduszu Drogowego w su- 
mie 188 miln. zł. Konsekwencją tych zmian było silne zmniejszenie sie 
na koniec marca portfelu wekslowego; był on bowiem o 303,8 miln. zł 
niższy w porównaniu z poprzednią dekadą i wynosił 450,6 miln. zł; w ze- 
stawieniu zaś z końcem lutego portfel wekslowy zmniejszył się o 305,8 
miln., wynosił bowiem, wówczas 756,4 miln. zł. Stan kredytów zabezpieczo- 
nych zastawami kształtował się w wysokości 132,9 miln. zł, czyli o 35.4 
miln. więcej niż w lutym, kiedy utrzymał się na poziomie 97,2 miln. zł. 
Wzrost o 31,4 miln. wykazał w porównaniu z lutyma również portfel bils- 
tów skarbowych, stanowił bowiem 100,5 miln. zł. Ogólny stan kredytów 
udzielonych przez instytucję emisyjną na koniec marca wykazał łączni : 
z pozycjami skonsolidowanymi wzrost o 276,3 miln. do 1.199,0 miln. 
zł, przy czym cała ta nadwyżka powstała w ostatniej dekadzie miesiąca, 
gdyż na dzień 20 marca ogół udzielonych kredytów wynosił 912,9 miln,, 
czyli o 9,8 miln. zł mniej niż w końcu lutego. W marcu 1938 całkowita 
suma kredytów Banku Polskiego stanowiła 671,2 miln., czyli o 526,8 miln. 
zł mniej niż w roku bieżącym. Papiery funduszu zapasowego zmniejszy- 
ły się w wyniku przewidzianego przez zmianę statutową odpisu o 13,6 milu. 
do 74,9 miln. zł, a pozycja „Fundusz Zapasowy” po stronie biernej bilan- 
su została równocześnie obniżona o 14,0 miln. do 75,0 miln. zł. Stan ra- 
chunków żyrowych oraz natychmiast płatnych zobowiązań, w której to 
pozycji wyodrębniono rachunki żyrowe banków i innych instytucyj kre- 
dytowych w kwocie 99.9 miln. zł, obniżył się o 55,3 miln. do 178,1 miln. 
zł; w tym rachunki żyrowe kas państwowych spadły o 9,5 miln. do 7,9 
miln. zł, pozostałe rachunki żyrowe (wraz z rachunkami banków) a 34,4 
miln. do 129,5 miln. zł, a inne natychmiast płatne zobowiązania o 11,4 
miln. do 40,7 miln. zł. W związku z powyższymi zmianami obieg biletów 
bankowych podniósł się o 315,3 miln. do 1.669,4 miln. zł wobec 1.106,8 
miln. w marcu poprzedniego roku. 
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Wendeńcje na mny nak UE p apie rió w wastościowyćch 
były w marcu niezwykle zmienne. Pierwsza dekada nacechowana była je- 
szcze nastrojami dodatnimi, a kursy utrzymywały się na osiągniętym w 
końcu poprzedniego miesiąca wysokim poziomie. Zwyżka notowań jednak 
została powstrzymana, gdyż dopływ zleceń ze strony publiczności stawal 
się coraz mniejszy. Przypisuje się to przypadającej właśnie płatności po- 
datku dochodowego, który pochłania zwykle znaczne sumy. Ujemnie od- 
działało to zwłaszcza na zainteresowanie papierami dywidendowymi. W 
Grugim tygodniu marca przybierajace na sile pogłoski o zamiarach eks- 
pansji Niemiec wywołały na giełdzie niechęć do transakcyj i skurczenie 
obrotów. Natomiast kursy trzymały się jeszcze przez pewien czas na pra- 
wie niezmienionym poziomie. Dopiero około połowy miesiąca wystąpiła 
zniżka na całej linii przy zwiększonej podaży walorów. Nastroje pesymi- 
styczne pogłębiały się coraz bardziej w miarę jak tempo wydarzeń w dzie- 
dzinie międzynarodowej stawało się z dnia na dzień szybsze. Najcięższe 
dni przeżyła giełda 22 i 23 marca, kiedy nastąpiło dotkliwe załamanie się 
kursów. Kilkunastoprocentowej zniżce uległy notowania zarówno akcyj 
jak i papierów procentowych. Nawet listy zastawne, które w okresach nie- 
pokojów politycznych zachowują się najodporniej, spadły od razu o kilka 
procent (z wyjątkiem emisyj banków państwowych, których notowania 
utrzymywane były bez zmiany). W następnych dniach zdecydowana po- 
stawa społeczeństwa wobec rozgrywających się wypadków przyczyniła się 
do znacznego uspokojenia również na giełdzie. Rokowania polsko - angiel- 
skie spowodowały dalsze wzmocnienie tych przejawów dodatnich, a kursy 
odzyskały częściowo poniesione straty. Spośród papierów państwowych 
3% Pożyczka Inwestycyjna I emisji osiągnęła w marcu 99,00 zł, po czym 
spadła do 86,50 zł by w końcu miesiąca podnieść się do 87,50 zł; druga 
cmisję tejże pożyczki notowano analogicznie po 98,00 — 85,50 — 86,50 zl. 
Kurs najwyższy, najniższy i końcowy innych walorów kształtował się na- 
stępująco: 4% Premiowa Pożyczka Dolarowa 44,75 — 39,00 — 41,50 zł; 
4% Pożyczka Konsolidacyjna 1936 r. 68,63 — 65,00%; 5% Pożyczka Kon- 
wersyjna Kolejowa 1926 r. 69,50 — 66,50 — 67,50% 4% ; Wewnętrzna 
Pożyczka Państwowa 1937 r. 68,00 — 64,25%. Notowania listów zastawnych 
ybracały się w granicach nieco węższych, a mianowicie: 415% listy zastaw- 
ne T.K.Z. w W-wie notowano po 65,50 — 61,00 — 62,25%; 4% listy 
Poznańskiego Ziemstwa Kredytowego serii L po 64,50 — 63,00%; 5% 
listy T.K.M. m, W-wy. z 1933 r. po 74,25 — 68,50 -— 70,50% ; takież listv 
2419500. poi, 250,00 G7 o AA listy K.M. r m Łodzi 2,1933 »*. po 
67,38 — 62,00 — 63,25% ; wreszcie 5⁄2% listy Tow. Kredytowego Prze- 
mysłu Polskiego po 85,50 — 80,00 — 81,00%. 

Kursy akcyj (najwyższy, najniższy i końcowy) na giełdzie warszaw- 
skiej przedstawiały się następująco: Bank Polski 134,00 — 122,00 zł: 
Bank Handlowy w W-wie 58,25 — 56,50 — 57,75 zł; Bank Zachodni 40,50 
— 39,50 — 40,00 zł; Warszawskie Tow. Fabryk Cukru 43,25 — 37,75 — 
39,75; zł; Warszawskie Tow. Kopalń Węgla 44,25 — 36,50 — 39,75 zł; 
Lilpop 96,25 — 86,00 — 91,50 zł; Modrzejów 23,50 — 18,50 — 21,75 zł; 
Norblin 104,50 — 96,50 -— 104,00 zł; Ostrowiec 84,00 — 72,50 — 76,00 
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zł; Starachowice 63,75 — 53,75 — 59,25 zł; Żyrardów 71,00 — 61,00 — 
62,75 zł; Haberbusch 71,50 — 65,00 — 67,50 zł; Zieleniewski 83,50 —- 
72,00 — 73,50 zł. Obroty papierami procentowymi na giełdzie warszaw- 
skiej wyniosły w marcu 11,6 miln. zł, czyli o 13,7% więcej niż w lu- 
tym; z tego na papiery państwowe przypada 8,1 miln. zł, a na inne pa- 
piery 3,5 miln. Obroty akcjami zmniejszyły się w porównaniu z poprzed- 
nim miesiącem o 0,7 miln. (czyli o 21,9%) da 2,5 miln. zł. 


APT: 


za UN 


231 


24.II[. 


ŻAL ET. 


26.IIT. 


Z1.III. 


(Kor.) 


PRZEGLĄD WYDARZEŃ 


21 marca — 20 kwietnia 


Wizyta prezydenta Francji Lebruna w Londynie. U.S.A. nie 
uznają przyłączenia Czech do Niemiec. Naczelny Komitet Wy- 
konawczy Polskiego Stronnictwa Ludowego postanowił zwrócić 
się do Pana Prezydenta o powołanie rządu zaufania narodowego 
i umożliwienie wszystkim stronnictwom polskim współpracy nad 
wzmożeniem bezpieczeństwa kraju, które zostało zagrożone skut- 
kiem ponownego przesunięcia w układzie sił w Europie na nieko- 
rzyść Polski. 

Rząd litewski zgodził się oddać Rzeszy kraj Kłajpedzki. Przy. 
bycie Hitlera do Kłajpedy. Wielka Rada Faszystowska potwietr- 
dza solidarność Włoch z Rzeszą. Wyjazd angielskiego min. 
Hudsona z Warszawy do Moskwy. Rząd islandzki odrzuca żąda- 
nia Niemiec utworzenia bazy lotniczej na terytorium Islandii. 


Podpisanie niemiecko - rumuńskiego układu handlowego. Zajścia 
na pograniczu węgiersko - słowackim. Wojska węgierskie obsa- 
dziły gminy z ludnością rusińską. Mowa tronowa króla Wiktora 
Emanuela III o polityce Włoch. 


Wizyta estońskiego ministra spraw zagr. Seltera u regenla 
Horthyego i premiera Teleky. 

Zarządzenie P. Prezydenta Rzeczplitej o odroczeniu sesji zwyczaj- 
nej Senatu i Sejmu. 

Zawieszenie broni między Węgrami i Słowakami oraz powołanie 
specjalnej komisji, która ustali granicę słowacko - karpatoruska. 


Przemówienie P. Prezydenta Rzeczypospolitej transmitowane 
przez Polskie Radio do Stanów Zjednoczonych. 

Wielka mowa wygłoszona przez Mussoliniego. Mowa ta nacecho- 
wana silnymi akcentami pokojowymi, poświęcona była głównie 
stosunkom francusko - włoskim. 


Rada Ministrów postanowiła wypuścić wewnętrzną pożyczkę pań- 
stwową, przeznaczoną na cele rozbudowy polskiego lotnictwa woj- 
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skowego i artylerii przeciwlotniczej. Dymisja gabinetu ks. Mi- 
ronasa. Nowy rząd litewski utworzył gen. bryg. Jan Czernius. 


Zajęcie Madrytu przez wojska gen. Franco. 
Przyjazd brytyjskiego szefa sztabu gen. Gorta do Paryża. Wizy- 
ta min. Goebbelsa w Budapeszcie. 


Premier Daladier wygłosił wielką mowę, w której zapowiedział 
kategorycznie, że Francja nie ustąpi ani pędzi ziemi, ani nie 
zrzeknie się żadnego ze swych praw. 
Dalsze sukcesy wojsk gen. Franco. 


Oświadczenie premiera Chamberlaina w Izbie Gmin w sprawie 
stosunku Wielkiej Brytanii do Polski. Deklaracja ta brzmi nastę- 
pująco: „W razie jakiejkolwiek akcji, która wyraźnie zagrażala- 
by polskiej niepodległości, a której Rząd Polski uważałby za ko- 
nieczne przeciwstawić się wszystkimi siłami narodu, rzad bry- 
tyjski uważałby, iż jest zobowiązany: do okazania rządowi polskie- 
mu całkowitego poparcia, jakie będzie w jego mocy. Rząd fran- 
cuski upoważnił rząd brytyjski do wyraźnego oświadczenia, iż w 
tej sprawie zajmuje takie same stanowisko jak rząd brytyjski”. 
Podpisanie francusko - rumuńskiego układu handlowego. Norwe- 
gia, Szwecja, Dania i Finlandia uznaly, de jure rząd gen. Fran- 
co. 


Mowa kanclerza Hitlera w Wilhelmshafen, zawierająca silne 
ostrzeżenie pod adresem inicjatorów polityki okrążenia”. 


Wyjazd min. spraw. zagr. J. Becka do Londynu. 


Zgon Ś. p. płk. Walerego Sławka na skutek zamachu samobójcze- 
go. Prezydentem Turcji został wybrany ponownie Ismet Inóniui. 
Przemówienie premiera Chamberlaina w Izbie Gmin i lorda Ha- 
lifaxa na temat brytyjskiej deklaracji dotyczącej Polski. Obaj 
mężowie stanu oświadczyli, że zainicjowana przez Wielką Bry- 
tanię polityka nie ma na celu okrążenia Niemiec, lecz dąży je- 
dynie do wzmocnienia sprawy stabilizacji i pokoju Europy. 


Tragiczna śmierć króla Iraku, Ghazi. 
Albert Lebrun został ponownie wybrany prezydentem Francji. 


W Izbie Gmin premier Chamberlain złożył deklarację, formułującą 
w sposób jasny i zwięzły wynik rozmów min. Becka z przedsta- 
wicielami rządu angielskiego. Deklaracja ta stwierdza m. in., że 
Polska i W. Brytania są gotowe do zawarcia układu o charakte- 
rze trwałym i wzajemnym dla zastąpienia obecnego tymczasowe- 
go i jednostronnego zapewnienia, udzielonego przez rząd J. K. M. 
rządowi polskiemu. 


Okupacja Albanii przez Włochy. Ucieczka króla Zogu do Grecji. 
Albania staje się koronnym krajem Włoch. 

Pobyt ministra A. Romana we Włoszech. 

Przyjazd marszałka Goeringa do Trypolisu. 
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11.IV. 


13.IV. 


14.IV. 


15.IV. 


16.IV. 


17.IV. 


18.IV. 


19.IV. 


20.IV. 


Wystąpienie z Ligi Narodów Węgier i Peru. Częściowa mobili- 
zacja w Holandii. 


Wielka Brytania i Francja udzielają gwarancji Rumunii i Gre- 
cji. Wielka mowa premiera Chamberlaina w Izbie Gmin, w któ- 
rej poruszył sprawę Albanii i porozumienia włosko - brytyj- 
skiego. 


Wizyta marszałka Goeringa w Rzymie. 


Mowa min. Ciano w parlamencie włoskim. Apel prezydenta Roo- 
sevelta do Hitlera i Mussoliniego w sprawie załatwienia zagad- 
nień politycznych, gospodarczych i społecznych sposobami poko- 
jowymi. 

Koncentracja wojsk angielskich w Gibraltarze. 

Król Wiktor Emanuel III przyjmuje koronę albańską. ofiarowa- 
ną mu przez delegację albańską. 

Pierlot tworzy gabinet belgijski bez udzialu sgejalistów: 


Przybycie do Polski naczelnego wodza armii estońskiej, gen. Jo- 
hana Laidonera. 
Rozmowa min. Becka z rain. Gafencu w Krakowie. 


Wizyta prem. Teleky i min. Csaky w Rzymie. Dvmisja min. Si- 
dora. 

Exposć min. Bonneta, w którym podkreślił, że sojusz Francji z 
Polską jest fundamentem francuskiej polityki zagranicznej. 


Odpowiedź Mussoliniego na orędzie Roosevelta. 
Uroczystości w Berlinie w dniu 50-tej rocznicy urodzin Hitlera. 


KRONIKA 


KRONIKA KRAJOWA 


Bank Polski w marcu i dwóch de- 
kadach kwietnia 1939 r. 


W związku z dokonaną zmianą sta- 
tutu Banku Polskiego zmieniony zo: 
stał układ niektórych jego rachunków. 
W wyniku umowy zawartej w dniu 
30 marca b. .r. pomiędzy Skarbem 
Państwa a Bankiem Polskim dokonana 
została konsolidacja niektórych kredy- 
tów udzielonych przez Bank Polski 
Rankowi Gospcdarstwa Krajowego ı 
Faństwowemu Bankowi lolnenu, na 
skutek czego z portfelu weksiowego, 
zayskentowanych biletów skarbowycn 
1 pożyczek zabezpieczonych zastawanii 
kwota 5150 miln. zł została przeniesio- 
Ru na dwie nowe pczycje: oprocento- 
wany dług książkowy Skarbu Państwa 
w sumie 327 miln. zł oraz obligacje 
przedsiębiorstwa „Polskie Koleje Pań- 
stwowe” i Państwcwego Funduszu 
Drogowego w sumie 188 miln. zł. Re- 
zultatem tych zmian było zmniejszenie 
się dotychczasowego portfelu wekslo- 
wego, który jednak równocześnie zo- 
stał powiększony o wzmożony redys- 
kont weksli w związku z upłynnianiem 
się instytucyj pcd naciskiem odpływu 
wkładów. 

Na koniec marca stan portfelu wek- 
sli, wariantów, czeków i kuponów wy- 
nosił 450,6 mln. zł. i w zestawieniu z 
kshcen! lutego był niższy o 305,8 miln. 
zł. Stan pożyczek, i kredytów zabezpie- 
czonych zastawami zwiększył się w tym 
okresie o 35,7 miln. zł do 132,9 mila. 
zł. Również portfel biletów skarbowycł: 
wykazał wzrost o 31,4 miln. zł. do 100,5 
miln. zł. W porównaniu z marcem 1926 
roku ogólny stan kredytów udzielonych 
przez instytucję emisyjna wykazał w 
miesiącu sprawozdawczym wzrost o 
526,8 miln. zł do 1.199,0 miłn. zł. 


Zapas złota w marcu powiększył się 
o 0,7 miln. zł. do 447,5 miln. zł, a stan 
pieniędzy zagranicznych i dewiz obni- 
żył się o 3,8 miln. zł do 13,1 miln. zł. 
Zapas polskich monet srebrnych i bi- 
lonu zmniejszył się o 4,5 miln. zł. do 
38,1 miln. zł. Papiery funduszu zapaso- 
wego obniżyły się w wyniku przewidzia- 
nego przez zmianę statutowa odpisu o 


12,6 miln. zł do 74,9 miln. zł., a pozy- 
cja „Fundusz Zapasowy” po stronie 
biernej bilansu została równocześnie 
obniżona o 14,0 miln. zł do 75,0 miln. 
zł. Stan rachunków. żyrowych oraz na- 
tvchmiast płatnych zobowiązań, w któ- 
sej to pozycji wyodrębniono rachunki 
żyrowe banków i innych instytucyj 
kredytowych w kwocie 99,0 miln. zł, 
zmniejszył się o 55,3 miln. zł do 178,1 
miln. zł, przy czym rachunki żyrowe 
kas państwowych spadły o 9,5 miln. zł, 
do 7,9 miln. zt, pozostałe rachunki ży- 
rowe (wraz z rachunkami banków) o 
34,4 miln. zł do 129,5 miln. zł, a inne 
natychmiast płatne zobowiązania o 11,4 
mln. zł do 40,7 miln. zł. Obieg biletów 
tkankowych — w wyniku wyżej omó- 
wionych zmian — podniósł się o 315,3 
miln. zł do 1.669,4 miln. zł wobec 1.106,8 
miln. zi w marcu 1938 roku. 


W pierwszych dwóch dekadach kwie- 
tnia br. zapas złota obniżył się w po- 
równaniu z końcem marca o 4,5 miln. 
zł do 443,0 miln. zł. w dniu 20 kwiet- 
nia. Spadek ten przypada wyłacznie na 
drugą dekadę. Również stan pieniędzy 
zagranicznych i dewiz zmniejszył się o 
0,r miln. zł do 12,4 miln. zł. Portfel 
weksli, warrantów, czeków i kuponów 
zwiększył się o 23,3 mln. zł do 473,9 
miln. zł, natomiast spadek wykazały 
pożyczki i kredyty zabezpieczone zasta- 
wami o 26,8 miln. zł do 106,1 miln. zł 
oraz portfel biletów skarbowych o 
47,0 miln. zł do 879 miln. zł. 
Silnie zwiększył się zapas polskich mo- 
net srebrnych i bilonu, bo o 30,1 miln. 
zł. do 68,2 miln. zł. Stan rachunków 
żyrowych i innych natychmiast płat- 
nych zobowiązań obniżył się o 14,6 
miln. zł do 163,5 miln. zł. Obieg bile- 
tów bankowych podniósł się o 10,9 
miln. zł do 1.680,3 miln. zł. Inne akty- 
wa spadły o 16,8 miln. zł. do 174,4 
miłn. zł, a inne pasywa wzrosły o 3,1 
miln. zł do 144,5 miln. zł. 


P. K. O. w marcu 1939 r. 


Stan wkładów oszczędnościowych 
PKO na dzień 31. III. 39 r. wynosił 
742,6 miliona złotych, a liczba książe- 
czek oszczędnościowych 38.021.714 
sztuk. 
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Obrót czekowy PKO wyniósł w m-cu 
marcu 3.533,2 miliona zł, z czego na 
obrót gotówkowy przypada 813,7 
miliona zł, na obrót bezgotówkowy 
2.719,5 miliona zł, czyli 76,9% całego 
obrotu. Stan wkładów na 79.802 kon- 
tach czekowych wynosił na koniec mar- 
ca 248,2 miliona zł. 

Dział Ubezpieczeń na Życie wykazu- 
je na dzień 31.III. 39 r. 154.278 czyn- 
nych polis na sumę ubezpieczenia 225,9 
miliona zł. 

Portfel papierów wartościowych wła- 
snych i funduszu zapasowego wynosił 
na koniec miesiąca sprawozdawczego 
922,5 miliona zł. Kredyty bezpośred- 
nie, a mianowicie: skup weksli, poży- 
czki wekslowe oraz pożyczki na za- 
staw papierów wartościowych wynost- 
iy w tym czasie 45, miliona zł, v» 
czym największa pozycję w kwocie 
1y,8 miliona zł stanowia pożyczki na 
zastaw papierów wartościowych. 


Państwowy Bank Rolny w I kwarta- 
le 1939 r. 


Bilans Państwowego Banku Rolnego 
na dzień 1 kwietnia w porównaniu 
z dniem 1 stycznia 1939 r. wykazuje 
następujące zmiany: 

Po stronie biernej: 

Fundusz Oddłużenia uległ zmniejsze- 
niu o 2,6 mln. zł do 33,9 mln. zł wsku- 
tek dokonania dalszych odpisów głów- 
nie w dziale kredytu krótko- i średnio- 
terminowego. Wkłady terminowe i na 
książeczki oszczędnościowe wzrosły 
o 4,1 mìn. zł do 101,7 mln. zł, natomiast 
rachunki czekowe spadły o 23,4 mln zł 
do 49,9 mln. zł i lokaty terminowe skar- 
bowe o 0,3 mln. zł do 43,7 mln. zł. Re- 
dyskonto weksli łącznie z akceptami 
Banku Akceptacyjnego, po wyłączeniu 
weksli na akcje zlecone, zmniejszyło się 
o 19,9 mlń. zł do 89,2 mln. zł m. in. 
wskutek spłaty kredytów rejestrowych 
i zaliczkowych. Emisja listów zastaw- 
nych i obligacyj melioracyjnych wzro- 
sła o 0,7 mln. zł do 208,6 mln. zł wsku- 
tek udzielenia nowych pożyczek w 
4%1% listach zastawnych serii I-ej na 
sumę 0,8 mln. zł przy jednoczesnych 
przedterminowych spłatach i dokona- 
nych dalszych umorzeniach pożyczek 
skonwertowanych na sumę 0,1 mln. zł. 
Fundusze rządowe, administrowane 
przez Bank, wzrosły o 10,8 min. zł do 
727,6 mln. zł. 
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Po stronie czynnej: 


Kredyty krótko i średnioterminowe 
zmniejszyły się o 16,4 mln. zł do 210,7 
mln. zł, przy czym weksle zdyskontowa- 
ne spadły o 20,0 mln. do 60,7 mln. zł, 
pożyczki zabezpieczone wekslami i inny- 
mi dokumentami o 0,2 mln. zł do 47,6 
mln. zł, pożyczki towarowe o 0,4 mln. 
zł do 3,8 mln. zł, należności z układów 
konwersyjnych o 1,8 mln. zł do 61,0 
mln. zł, natomiast rachunki bieżące za- 
bezpieczone wzrosły o 5,2 mln. zł do 
29,4 mln. zł i kredyty akceptowe o 0,8 
mln. zł do 0,9 mln, zł. Weksle prote- 
stowane i należności w dochodzeniu są- 
dowym w sumie 7,3 mln. zł pozostały 
bez zmiany. Zmniejszenie się weksli 
zdyskontowanych w sumie 20,0 mln. zł 
nastąpiło głównie wskutek spłaty kre- 
dytów rejestrowych i zaliczkowych. Po- 
życzki w listach zastawnych i obliga- 
cjach melioracyjnych wzrosły o 0,7 mln. 
zł do 209,9 mln. zł wskutek nowoudzie- 
lonych pożyczek w 41% listach za- 
stawnych serii I-ej. Stan pożyczek z do- 
tacyj skarbowych i gwarantowanych 
przez Skarb wzrósł o 1,9 mln. zł do 
41,2 mln. zł. Rachunek ,„Majatki wła- 
sne w parcelacji” spadł o 1,4 mln. zł do 
13,6 mln. zł, natomiast odpowiedni ra- 
chunek ,Dłużnicy za nabyte grunty z 
majatków Banku” wzrósł o 1,0 mln. zł 
do 42,2 min. zł. Pożyczki i należności 
z funduszów rządowych, administrowa- 
nych przez Bank, zwiększyły się o 11,3 
mln. zł do 687,2 mln. zł głównie wsku- 
tek przejęcia do administracji zakredy- 
towanej nabywcom reszty ceny kupna 
gruntów z parcelowanych majątków 
państwowych. 


Pomoc Skarbu Państwa przy nie- 
których pożyczkach P.B.R. 


Skarb państwa — poczynając od 1 
stycznia r.b. — będzie opłacał za dłuż- 
ników Państwowego Banku Rolnego aż 
do całkowitej spłaty pożyczki część na- 
leżności na umorzenie kapitału, opro- 
centowanie i dodatek ACE 
a mianowicie: 


1% w stosunku rocznym od imien- 
nej sumy pożyczek, udzielonych w li- 
stach zastawnych emitowanych przed 
1 stycznia 1933 roku, zabezpieczonych 
na nieruchomościach o obszarze nie 
przewyższającym 100 ha. 

1,42% w stosunku rocznym od imien- 
nej sumy pożyczek, udzielonych w 
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414% listach zastawnych Państwowe- 
go Banku Rolnego serii I, zabezpie- 
czonych na nieruchomościach o obsza- 
rze nie przewyższającym 100 ha. 

2,72% w stosunku rocznym od imien- 
nej sumy pożyczek, udzielonych w 
4% listach zastawnych Państwowe- 
go Banku Rolnego serii II. 

W przypadku obniżenia dodatku ad- 
ministracyjnego, opłaty skarbu pań- 
stwa ulegną takiemu samemu obniże- 
niu. 

Upoważnia się ministra skarbu do 
pokrycia całkowitej lub częściowej róż- 
nicy pomiędzy wartością imienną 416 
proc. listów zastawnych Państwowego 
Banku Rolnego serii II a sumą uzy- 
skana z ich realizacji. 

Sumy niezbędne na wydatki będą co- 
rocznie wstawiane do budżetu pań- 
stwa. 

Ustawa niniejsza wchodzi w życie z 
dniem ogłoszenia. 


Budżet Państwa 


W marcu tj. w ostatnim miesiącu 
roku budżetowego wg. tymczasowych 
zestawień Ministerstwa Skarbu ogól- 
na suma dochodów skarbowych wzro- 
sia w porównaniu z lutym o 58,6 miln. 
zł do 255,7 miln. zł. Również wydatki 
wzrosły o 40,6 miln. zł do 239,8 miln. 
zł, w rezultacie więc miesiąc spra- 
wozdawczy został zamknięty nadwyż- 
ką budżetowa w kwocie 15,9 miln. zł 
wobec 2,1 miln. zł niedoboru w lutym 
b. r. i 23,3 miln. zł nadwyżki w mar- 
cu ub. roku. 


W poszczególnych działach docho- 
dów Skarbu Państwa wzrosły wpływy 
z danin publicznych o 20,1 miln. zł do 
122,1 miln. zł, z monopoli o 15,7 miln. 
zł do 72,3 miln. zł, z ceł o 0,7 miln. zł 
do 13,3 miln. zł, z przedsiębiorstw o 
8,0 miln. zł do 13,2 miln. zł i z po- 
zycji „inne dochody” o 14,1 miln. zł do 
34,8 miln. zł. 

W porównaniu z marcem ub. roku 
wzrosły dochody z monopoli o 1,2 miln. 
zł, wpłaty przedsiębiorstw o 5,3 miln. 
zł i wpływy objęte pozycją „inne do- 
chody” o 6,1 miln. zł, natomiast zmniej- 
szyły się wpływy z danin publicznych 
o 8,6 miln. zł i z ceł o 11,0 miln. zł. 

Według prowizorycznych danych za 
cały rok budżetowy 1938/1939, bez o- 
kresu ulgowego, dochody skarbowe wy- 
niosły 2.474,4 miln. zł, a wydatki 
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2.458,2 miln. zł, nadwyżka zatem do- 
chodów osiągnęła kwotę 16,2 miln. zł; 
w poprzednim roku budżetowym, tj. 
1937/1938 (również bez okresu ulgo- 
wego) nadwyżka budżetowa wyniosła 
38,6 miln. zł, przy dochodach 2.373,5 
miln. zł i wydatkach 2.334,9 miln. zł. 


Banki komunalne w lutym r. b. 


Bilanse Polskiego Banku Komunal- 
nego w Warszawie i Komunalnego 
Banku Kredytowego w Poznaniu w lu- 
tym wykazują w porównaniu ze stycz- 
uiem następujące zmiany: 

Ogólna suma wkładów wzrosła o 4,2 
miln. zł. do 90,7 miln. zł, przy czym 
zwiększyły się wkłady terminowe o 1,8 

iiln. zł do 52,2 miln. zł, rki bieżące o 
2,0 miln. zł. do 22,5 miln. zł i wkłady 
a vista łącznie z wkładami na książecz- 
ki oszczędnościowe o 0,3 miln. zł do 
15,9 miln. zł. Redyskonto weksli obni- 
żyło się o 0,4 miln. zł do 0,2 miln. zł. 
Działalność kredytowa banków komu- 
nalnych nie wykazała większych zmian. 
Stan kredytów podniósł się o 0,4 miln. 
zł do łącznej sumy 53,6 miln. zł. Spa- 
dek weksli zdyskontowanych, wraz z 
wekslami zaprotestowanymi o 1,1 miln. 
zł do 6,0 miln. zł został z niewielka 
nadwyżka wyrównany przez zwiększe- 
nie się pożyczek terminowych i rachun- 
ków bieżących o 1,5 miln. zł do 47,6 
miln. zł. Pożyczki długoterminowe 
wzrosły o 1,0 miln. zł do 61,7 miln. zł. 
Stan kasy i sum do dyspozycji nieco 
się zmniejszył o 0,6 miln. zł. ï wynosił 
w lutym 7,2 miln. zł. 


Komunalne Kasy Oszczędności w lu- 
tym b. r. 


W komunalnych kasach oszczędności 
cgólny stan wkładów w lutym podniósł 
się o 23,6 miln. zł do 899,1 miln. zł, z 
czego wkłady na książeczkach oszczę- 
dnościowych wzrosły o 16,1 miln. zł. do 
181,7 miln. zł, a na rachunkach bie- 
żacych i otwartego kredytu o 7,5 miln. 
zł do 117,4 miln. zł. Jeśli chodzi o po- 
szczególne grupy kas komunalnych, to 
w 119 miejskich kasach oszczędności 
ogólny stan wkładów na koniec lutego 
br. osiągnał 575,7 miln. zł wobec 561,7 
miln. zł. przed miesiącem, w 227 ka- 
sach powiatowych 317,8 miln. zł (308,0 
miln. zł), w 4 kasach związków mię- 
dzykomunalnych 3,2 miln. zł i w jed- 
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nej wojewódzkiej 2,4 miln. zł. (2,1 


miln. zł). 


Posiedzenie Komitetu Porozumie- 
wawczego Publicznych  Instytucyj 
Oszczędnościowych 


W dniu 17 kwietnia r.b. odbyła się 
pod przewodnictwem prezesa dr. Hen- 
ryka Grubera w Katowicach w lokalu 
Związku Komunalnych Kas Oszczędno- 
ści piata z kolei konferencja Komi- 
tetu Porozumiewawczego Publicznych 
Instytucyj Oszczędnościowych. 

W konferencji, której głównym te- 
matem były zagadnienia polityki loka- 
cyjnej publicznych instytucyj oszczęd- 
nościowych, wzięli udział przedstawi- 
ciele P. K. O. i komunalnych kas osz- 
czędności z b. min. Dolanowskim oraz 
prezydentem miasta dr. Kocurem na 
czele. 


Zjazd Dyrektorów Komunalnych Kas 
Oszczędności woj. poznańskiego 
i pomorskiego 


W Bydgoszczy odbył się w dniu 15 
kwietnia br. walny zjazd delegatów ko- 
munalnych kas oszczędności wojewódz- 
twa pomorskiego i poznańskiego, zrze- 
szonych w związku K. K. O. z siedzibą 
w Poznaniu. Obradom przewodniczył 
prezes Zwiazku p. L. Barciszewski, pre- 
zydent m. Bydgoszczy, który w swym 
przemówieniu podkreślił, że w trudnym 
okresie ostatnich kilku miesięcy komu- 
nalne kasy oszczędności zdały egzamin 
swej sprawności organizacyjnej, czym 
wzmocniły swe zaufanie w jak najszer- 
szych kołach społeczeństwa. Następnie 
wygłoszono szereg interesujących re- 
feratów: dyrektora Związku K. K. O. 
w Poznaniu p. Adamczewskiego pt. 
„Falowanie wkładów a polityka K. K. 
O. na tle ostatnich doświadczeń”, p. 
Moczyńskiego, dyr K. K. O. powiatu 
chełmińskiego pt. „Problemy oddłuże- 
niowe i zagadnienie zabezpieczenia 
drobnego kredytu”, p. Pawlaka, dyr. K. 
K. O. powiatu wrzesińskiego pt. „Kil- 
ka zagadnień z zakresu działalności 
gospodarczo - społecznej K. K. 0. 
oraz p. Linkego, dyr. K. K. O. m. Gdy- 
ni pt. „Mechanizacja księgowości i te- 
chniki biurowej K. K.O.”. 

W dyskusji jaka się wywiązała po- 
ruszono szereg aktualnych spraw, a 
m. in. sprawę okólnika Min. Skarbu, 
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zalecającego miastom niewydzielonym 
i gminom wiejskim dokonywanie sub- 
skrypcji Pożyczki Obrony Przeciwlot- 
niczej przede wszystkim w kasach urzę- 
dów skarbowych, z ograniczeniem przez 
to subskrypcji w powiatowych K.K.O,, 
które jednak od pewnego czasu samo- 
rzutnie i nie szczędząc kosztów zorga- 
nizowały własną propagandę na tere- 
nach powiatów na rzecz subskrypcji, 
rezygnując równocześnie z jakiegokol- 
wiek wynagrodzenia. Zastosowanie 
wzmiankowanego okólnika ogranicza 
bezinteresowną i z pobudek patriotycz- 
nych działalność obywatelską poszcze- 
gólnych powiatowych kas i w konsek- 
wencji okaże rezultaty osiągnięte przez 
nie niewspółmiernie niższe do włożo- 
nych już wysiłków odnośnie subskryp- 
cji. 

Prezydium Związku Kas i zjazdu zo- 
stało powiadomione o utworzeniu się 
związku zawodowego dvrektorów K.K. 
O. województw poznańskiego i pomor- 
skiego oraz złożona została odpowied- 
nia rezolucja do władz K. K. O. 


Przed zamknięciem obrad uczestnicy 
Zjazdu zwiedzili nowoprzebudowane lo- 
kale K. K. O. m. Bydgoszczy. 


Centralna Małopolska Kasa 
Oszczędności 


Galicyjska Kasa Oszczędności we 
Lwowie została w roku ub. przekształ- 
cona w Centralna Małopolską Kasę 
Oszczędności. Wraz ze zmianą nazwy 
nastąpiło rozszerzenie zakresu jej dzia- 
łania, przez co instytucja ta stała się 
regionalną centrala finansowa mało- 
polskich Kas Oszczędności, samorzą- 
dów i ich zakładów. Dawna Galicyj- 
ska Kasa Oszczędności, ciesząca się 
dużym zaufaniem całego społeczeństwa 
małopolskiego, zyskała na skutek po- 
wyższych zmian nowy zaszczytny cel 
istnienia, który jej pozwoli jeszcze sku- 
teczniej pracować dla dobra tej połaci 
kraju. 

Na pierwszym zebraniu Centralnej 
Małopolskiej Kasy Oszczędności, które 
się odbyło 24 marca b. r., po zagaje- 
niu obrad przez dra Brzeskiego, spra- 
wozdanie z czynności Kasy za 1938 r. 
złożył dyr. L. Makowski. 

Centralna Małopolska Kasa Oszczęd- 
ności, w roku sprawozdawczym, który 
dla tej instytucji stanowi poważny 
przełom, niezależnie od kapitałów obro- 
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towych obcych w sumie ok. 38 miln. 
zł, rozporządza funduszem rezerwo- 
wym w wysokości 4,6 miln. zł i in- 
nvmi rezerwami w ogćlnej kwoce 1,5 
miln. zł. Celem powiększenia kapitałów 
własnych i ściślejszego zespolenia z so- 
ba komunalnych kas oszczędności oraz 
samorządów i dania im tytułu do wej- 
ścia do Centralnej Małopolskiej Kasy 
Oszczędności, jako współwłaściciel! i 
współrządzacych, ustawa i statut po- 
stanawiaja, że utworzony zostanie ka- 
pitał udziałowyv, składający się z nie- 
ograniczonej ilości udziałów, których 
nabywcami mogą być tylko związki 
samorzadowe i komunalne kasy oszczę- 
dności z obszaru działania kasy, przy 
czym te ostatnie obowiazane są po- 
siadać udziały Centralnej Małopolskiej 
Kasy Oszczędności w wysokości 10% 
stanu ich funduszu zasobowego. Zebra- 
nv ta droga od komunalnych kas o- 
szczędności kapitał udziałowy winien 
usiągnąać kwote ok. 2 miln. zł. Od udzia- 
łów płacona będzie dywidenda z czy- 
stych zysków instytucji. Nabywanie 
udziałów przez samorządy będzie mia- 
ło charakter dobrowolny. W ten spo- 
sob kapitały własne nowej instytucji 
winny wynieść w pierwszych latach ok. 
5 miln. zł, Poza tym ustawa o prze- 
kształceniu Galicvjskiej Kasy Oszczęd- 
ności nadaje Centralnej Małopolskiej 
Kasie Oszczędności prawa emisji obli- 
gacyj. Uruchomienie działalności w tej 
dziedzinie nastąpi jednak dopiero po 
uzyskaniu na emisję obligacyj zgody 
Ministra Skarbu. 

Po odczytaniu sprawozdania Komisji 
Rewizyjnej przez sen. dra Decykiewi- 
cza, udzielono Zarządowi C. M. K. O. 
absolutorium z rachunków za rok 1938 
i przystapiono do wyboru 30 osób na 
członków Wainego Zgromadzenia z ra- 
mienia Towarzystwa, w myśl przepi- 
sów nowego statutu C. M. K. O. 


Banki prywatne w lutym r. b. 


Sytuacja w bankach prywatnych, 
wg. bilansu łącznego sporzadzanego 
przez Inspektorat Bankowy Ministe:- 
stwa Skarbu dla 23 banków krajo- 
wych, 3 oddziałów banków zagranicz- 
nych i 27 domów bankowych, przedsta- 
wiała się w lutym następująco: 

Po stronie biernej ogólna suma 
wkładów zwiększyła się w porównaniu 
ze stycznien © 6,4 miln. zł do 714,0 
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miln. zł. Wkłady płatne za wypowie- 
dzeniem i terminowe wzrosły o 6,2 
miln. zł do 228,0 miln. zł oraz wkłady 
natychmiast płatne o 0,1 miln. zł. do 
224,2 miln. zi. Pozostałości na rachun- 
kach bieżących uległy minimalnemu 
zwiększeniu o 0,1 miln. zł. do 261,7 
miln. zł. Zastaw walorów podniósł się 
o 0,2 miln. zł. do 2,6 miln. zł. Zobowią- 
zania wobec banków krajowych wzro- 
sły o 2,7 miln. zł do 58,1 zł, natomiast 
zobowiązania wobec banków zagranicz- 
nych obniżyły się o 8,7 miln. zł do 43,0 
miln. zł. Zmniejszenie się wykorzysta- 
nych  xredytów  redyskontowych do 
109,9 miln. zł. wyniosło 9,9 miln. zł. 
Działalność kredytowa instytucyj kre- 
dytów krótkotermincewych wzrosła o 
9,7 miln. zł do ogólnej sumy 876,8 
miln. zł. Na rczszerzenie akcji kredy- 
towej wpłynęło w głównej mierze 
zwiększenie się kredytów  dyskonto- 
wych o 9,2 miln. zł do 428,1 miln. zł 
oraz kredytów w rachunkach bieżących 
zabezpieczonych o 3,4 miln. zł do 250,2 
miln. zł. Pozostałe rodzaje kredytów 
uległy zmniejszeniu: protesty o 0,4 
miln. zł do 13,9 miln. zł, kredyty w ra- 
chunkach bieżących niezebezpieczonz o 
1,2 miln. zł do 57,9 miln. zł, pożycz- 
ki termincwe o 1,0 miln. zł. do 94,8 
miln. zł i należności z tytułu układów 
konwe!rsyjnych o 0,3 miln. zł do 31,9 
miln. zł. Lokaty w bankach krajowych 
wzrosły o 4,0 miłn. zł do 34,0 miln. zł 
i w bankach zagranicznych o 0,8 miln. 
zł do 19,7 miin. zł. Portfel papierów 
wartościowych podniósł się o 0,3 miln. 
do 61,4 mln. zł. Znaczne zmniejszenie 
wykazała kasa i sumy do dyspozycji, 
LO O 16,6 miln. do 80,9 miln. zł. 

Pozycje wynikowe banków prywat- 
nych i domów bankowych w lutym b.r. 
wykazują surową nadwyżkę pozycyj 
wynikowych dedatnich w kwocie 5,4 
miln. zł za pierwsze dwa miesiące b. 
roku. Dochody brutio wynosiły za ten 
skaćs 152 milni zh (w latym b. rogy 
rnsln.), wydatki brutte 9,8 miln. zł 
(4,1 miln.). Suma bilansowa na koniec 
lutego b. reku wyncsiła 1.440,6 miln. 
zł. wobec 1.447,9 miln. zł przed mic- 
sięcem. 


Walne Zgromadzenie Akcjonariu- 
szów Banku Handlowego 
w Warszawie 


W dniu 20 kwietnia br. pod prze- 
wodnictwem prezesa b. ministra 
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Augusta Zaleskiego odbyło się do- 
roczne walne zgromadzenie akcjona- 
riuszów najstarszej i największej 
polskiej instytucji finansowej: Banku 
Handlowego w Warszawie. Działalność 
Banku w r. 1938 omawiamy w oddziel- 
nym artykule (p. str. 647). 


Kapitały własne Banku na skutek 
wzrostu funduszu rezerwowego i amor- 
tyzacyjnego zwiększyły się o 440 tys. 
zł do 28.893 tys. zł. Zysk za rok ope- 
racyjny wyniósł 2.237 tys. zł, zwiększa- 
jąc się o 98 tys. zł w stosunku do 1937 
roku. Podział powyższego zysku wraz 
z pozostałościa 196 tys. zł z roku po- 
przedniego został przez Zebranie doko- 
nany w sposób następujacy: 10% wraz 
z dopełnieniem tj. 250 tys. zł przenie- 
siono na kapitał zapasowy, 4% od ka- 
pitału akcyjnego tj. 1 milion zł prze- 
znaczono na dywidendę i 50 tys. zł na 
dodatkowe wynagrodzenie Rady oraz 
ra podatek dochodowy zarezerwowano 
128 tys. zł. Pozostałą sumę w wysokoś- 
ci 405,4 tys. zł przeniesiono na rok na- 
stępny. 

Po udzieleniu Radzie i Dyrekcji po- 
kwitowania z wykonania obowiazków 
w 1988 r. oraz zatwierdzeniu bilansu i 
rachunku zysków i strat, Zgromadze- 
nie przystąpiło do wyborów, w wyniku 
których Rada pozostała w składzie do- 
tychczasowym. Wiceprezesem Rady zo- 
stał  dokooptowany do jej łona płk. 
Adam Koc, b. podsekretarz stanu w mi- 
nisterstwie skarbu i b. prezes Banku 
Polskiego. Poza tym członek Rady 
Raffaele Mattioli złożył swój mandat, 
zaś p. Jan Kozieł powołany został 
uchwałą Rady z dn. 30.VI.1938 r. na 
dyrektora Banku. 


Dywidenda w Międzynarodowym 
Banku Handlowym S.A 


W dniu 30 marca br. odbyło się 
Walne Zgromadzenie Międzynarodowe- 
go Banku Handlowego S. A. w Kato- 
wicach, poświęcone działalności Banku 
za rok 1938. Za rok ubiegły bilans zo- 
stał zamknięty zyskiem w kwocie 574,2 
tys. zł. Walne Zgromadzenie uchwali- 
lo wypłacić dywidendę w wysokości 
8% (wobec również 8% w roku 1937), 
na tantiemy dla członków Zarządu i 
urzędników przeznaczono 80 tys. zł, na 
cele społeczne 20 tys. zł, a resztę w 
kwocie 344,2 tys. zł przeniesiono na 
rok 1939. 


Obroty na giełdzie pieniężnej 
w Warszawie w marcu br. 


Na warszawskiej giełdzie pieniężnej 
ogólna suma obrotów podniosła się z 
34,5 miln. zł w lutym do 41,8 miln. zł 
w marcu, czyli o 21,1%. 


W dziale dewiz, którymi obroty wzro- 
sły z 21,1 miln. zł do 27,6 miln. zł, 
największych obrotów dokonano fun- 
tami angielskim 10,3 miln. zł, następ- 
nie dolarami Stanów Zjednoczonych 
8,8 miln. zł. Również poważniejszych 
transakcyj dokonano frankami fran- 
cuskimi 2,5 miln. zł, belgami belgij- 
skimi 2 miln. zł i florenami holender- 
skimi 1,9 miln. zł. 

Obroty papierami  procentowymi 
zwiększyły się z 10,2 miln. zł do 11,6 
miln. zł. W grupie papierów procento- 
wych interesowano się głównie papie- 
rami państwowymi, którymi dokona- 
no transakcyj na sumę 8,1 miln. zł, 
przy czym przypada z tego najwięcej 
na 474% pożyczkę wewnętrzną 3,3 miln. 
zł, następnie na 3% premiowa pożycz- 
kę inwestycyjna 2,6 miln. zł i 4% po- 
życzkę konsolidacyjna 1,5 miin. zł. 
Obroty innymi listami zastawnymi i 
obligacjami wynosiły 3,5 miln. zł, naj- 
większe tu pozycje zajmuja listy za- 
stawne tcwarzystw kredytowych ziem- 
skich i miejskich po 1,5 miln. zł. 


Spadek obrotów w marcu br. wy- 
kazują akcje z 3,2 miln. zł do 2,5 miln. 
zł. W dziale akcyj 50% obrotów, tj. 
ok. 1,3 miln. zł obejmuje przemysł me- 
talowy. Poważne też pozycje wykazu- 
ia banki 432 tys. zł, górnictwo 356 tys. 
zł i przemysł spożywczy 337 tys. zł. 


Z giełdy pieniężnej w Warszawie 


W dniu 22 marca b. r. zostały wpro- 
wadzone do obrotów i notowań giełdo- 
wych 5%% listy zastawne Towarzy- 
stwa Kredytowego Przemysłu Polskie- 
go em. A. Z. 1938 r. na sumę nom. 
25.000 tys. zł w odcinkach po 500, 1000, 
5.000 i 10.000 zł wartości nominalnej. 
Stan emisji wynosił na dz. 22.III. 1939 
r. 5.243.500 zł. 


Posiedzenie Państwowej Rady 
Spółdzielczej 


W kwietniu b. roku odbyło się w 
Warszawie pierwsze posiedzenie nowej 
Państwowej Rady Spółdzielczej, które 
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zagaił wiceminister skarbu p. Kajetan 
Dzierżykraj - Morawski. Sprawozdanie 
z działalności Rady i ze stanu spół- 
dzielczości w Polsce złożył przewodni- 
czący Rady, dr Aleksander Całkosiń- 
ski. Na wstępie swego przemówienia 
dr Całkosiński odczytał rezolucję, któ- 
ra została przyjęta jednomyślnie przez 
wszystkich obecnych, a która wzywa 
spółdzielnie do subskrypcji i agitacji 
na rzecz Pożyczki Lotniczej. 


Następnie Rada dokonała formal- 
nych zmian regulaminu Rady i jej ko- 
misji, których obecnie będzie trzy, a 
mianowicie: prawna, dyscyplinarna i 
organizacyjno - ekonomiczna. Do ko- 
misji prawnej wybrano pp. prezesa dra 
W. Seydlitza, sędziego dra W. Wolte- 
ra, dyr. Rapackiego, dyr. Pawlikow- 
skiego, a na zastępcę dra Filipka. Do 
komisji dyscyplinarnej wybrano pp. 
prezesa dra W. Seydlitza, dra Kotasa, 
dra Filipka i dyr. Rapackiego, a na 
zastępcę dra Woltera. Do komisji or- 
ganizacyjno - ekonomicznej wybrano: 
ks. senatora W. Blizińskiego, dra Fi- 
lipka, mjra Tysowskiego, dyr. Jasiń- 
skiego i dyr. Dippla, a na zastępców 
dyr. Pawlikowskiego i dyr.  Przega- 
lińskiego. 

Z ważniejszych spraw, jakie ponad- 
to były omawiane, zanotować należy 
wniosek o przyznanie prawa rewizji 
Związkowi Spółdzielni Kupieckich. 


Towarzystwo Kredytowe Miejskie 
w Warszawie w r. 1938 


W dniu 28 marca br. odbyło się zwy- 
czajne walne zebranie pełnomocników 
Towarzystwa Kredytowego Miejskiego 
w Warszawie, pod przewodnictwem 
prezesa Komitetu Nadzorczego dra Ar- 
tura hr. Potockiego. Dyrekcja złożyła 
sprawozdanie z działalności za rok 
1938, w którym scharakteryzowana zo- 
stała sytuacja miejskiej własności nie- 
ruchomej, położenie rynku kredytu 
długoterminowego w Polsce i na tym 
tle działalność Towarzystwa. 

Według sprawozdania Dyrekcji, 
głównym czynnikiem wpływającym 
niekorzystnie w r. ub. na położenie 
własności nieruchomej miejskiej by- 
ło dalsze utrzymanie w sile zasadni- 
czych postanowień ustawy o ochronie 
lokatorów i przedłużenie zniżek czyn- 
szów aż do roku 1940. W kierunku po- 
lepszenia sytuacji działały dwa czyn- 


niki: wygasanie ochrony lokatorów 
przy zwalnianiu mieszkań przez do- 
tychczasowych najemców i pewna po- 
prawa wypłacalności ogólnej. Sytua- 
cja na rynku walorów kredytu długo- 
terminowego, mimo zaburzeń między- 
narodowych, które ją zakłóciły w mar- 
cu i wrześniu ub. roku, nie uległa żad- 
nym daleko idacym zmianom, a kurs 
listów zastawnych Towarzystwa kształ- 
tował się stale wyżej od kursu innych 
walorów o tej samej dochodowości, co 
świadczy o zaufaniu publiczności do 
tych listów. Do podniesienia się kur- 
sów listów zastawnych Towarzystwa 
w dużym stopniu przyczyniła się usta- 
wa z 5.11.1938 r. o spłacie niektórych 
wierzytelności hipotecznych oraz wzno- 
wienie spłaty pożyczek w ratach amor- 
tyzacyjnych i związane z tym wzno- 
wienie losowań listów zastawnych. 


Stan emisji Towarzystwa na dzień 
1.1.1938 r. wynosił 185 miln. zł i po 
dwóch miesiącach kwota ta została pod- 
niesiona przez Ministerstwo Skarbu 
do 190 miln. zł. Znaczne zapotrzebowa- 
nie na pożyczki zmusiło władze Towa- 
rzystwa już w sierpniu do wstrzyma- 
nia przyjmowania dalszych podań o 
nowe pożyczki. W ciągu 1938 r. wpły- 
nęło podań na nowe pożyczki na ogól- 
ną sumę 31,8 miln. zł, wypłacono po- 
życzek na sumę ok. 13 miln. zł. Na 
rynku sztywnym ulokowano listów za- 
stawnych emisji 1936 r. na kwotę 10,2 
miln. zł. W końcu ub. roku podania 
do rozpatrzenia opiewały na 8,1 miln. 
zł, marża emisyjna wynosiła 2,8 miln. 
zł. Jak wynika z powyższech liczb, za- 
rotrzebowanie kredytów ze strony wła- 
sności nieruchomej było bardzo znacz- 
ne. Powrót do normalnych przedwo- 
jennych metod emisyjnych był jednak 
niemożliwy, gdyż jak wykazały pod- 
jęte próby oparcia emisji bezpośred- 
nio na rynku wolnym, nie jest on do- 
statecznie chłonny. Towarzystwo mo- 
głoby podołać swemu zadaniu jedynie 
w tym wypadku, gdyby otrzymało od- 
powiedni kontyngent lokat na rynku 
kontrolowanym przez Państwo. 


Z dniem 1 lipca 1938 r. nastąpiło 
wznowienie spłaty rat amortyzacyj- 
nvch pożyczek dawnych emisji, co pod- 
niosło ratę półroczną od pożyczek daw- 
nych z sumy 4,4 miln. zł na 6,2 miln. 
zł. Równocześnie wznowione zostały lo- 
sowania listów zastawnych emisji 1925 
„810331 r. 
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Jeśli chodzi o cyfry bilansu Towa- 
rzystwa to przedstawiają się one na- 
stępujaco: pogotowie kasowe wynosi 
4,8 miln. zł, pożyczki hipoteczne zabez- 
pieczone 189 miln. zł, zaległości 3,9 
miln. zł, z czego na ratę lipcowa 1938 
r. przypada ok. 2,5 miln. zł. Po stro- 
nie biernej bilansu kapitał zasobowy 
wynosi 10,8 miln. zł, fundusz rezerwo- 
wy ok. 1,1 miln. zł. Obieg listów za- 
stawnych na koniec 1938 r. przedsta- 
wiał się następująco: 5% emisji 1936 
r. przeszło 16,9 miln. zł, 5% konwer- 
syjnej z 1933 roku 124 miln. zł, 5% 
konwersyjnej z 1925 roku 33,6 miln. 
zł i 412% konwersyjnej z 1925 ro- 
ku 12,4 miln. zł. 


Zakres terytorialny działalności To- 
warzystwa został rozszerzony i obej- 
muje obecnie m. st. Warszawę oraz 
województwa warszawskie i białostoc- 
kie, z wyjątkiem powiatu wołkowyskie- 
go, ponadto zaś obszar powiatów: 
włocławskiego, nieszawskiego, lipnow- 
skiego, rypińskiego, toruńskiego, toruń- 
skiego grodzkiego, chełmińskiego, gru- 
dziadzkiego, grudziądzkiego grodzkie- 
go, lubawskiego, brodnickiego i wąbrze- 
skiego województwa pomorskiego. 

Na zakończenie obrad Walne Zebra- 
nie Pełnomocników zatwierdziło przed- 
łożony mu bilans Towarzystwa, spra- 
wozdania dyrekcji i preliminarz na 
rok 1939. 


Powiększenia emisji bilonu 


W nrze 75 „Monitora Polskiego” u- 
kazało się obwieszczenie Ministra Skar- 
bu, które podaje do publicznej wiado- 
mości, że na podstawie art. 6 1 7 rozp. 
Prezydenta Rzplitej z dn. 13.X. 1927 
r. o stabilizacji złotego oraz w myśl 
ocsiagnietego porozumienia z Bankiem 
Polskim, kwota emisji monet srebr- 
nych, niklowych i brązowych została 
z dniem 30 marca 1939 roku ustalona 
na 520 milionów złotych. Dotychcza- 
sowa granica emisji bilonu wynosiła 
490 milionów złotych. 


Podwyższenie to wyrówna częściową 
dysproporcję między obiegiem bilonu 1 
biletów bankowych, jaka się wytworzy- 
ła w ostatnich miesiącach — w związ- 
ku ze znacznym wzrostem obiegu 
banknotów w Polsce. Gdy np. w okre- 
sie rocznym od dn. 20.III. 1938 r. do 


BANK 


dn. 20.I1I. 1939 r. obieg biletów Banku 
Polskiego wzrósł z 1.062,3 miln. zł do 
1.305,83 miln. zł, to w tym samym cza- 
sie obieg bilonu zwiększył się tylko z 
408,9 miln. zł do 485,7 miln. zł. 


Uruchomienie oddziału Banku Pol- 
skiego w Cieszynie 


Z dniem 1 kwietnia r.b. Bank Polski 
uruchomił swój oddział w Cieszynie. 
Do chwili wybudowania własnego gma- 
chu mieścić się on będzie w budynku 
urzędu pocztowo - telekomunikacyjne- 
go Cieszyn 2, przy ul. gen. Bortnow- 
skiego. 

Okręg bankowy nowootwartego od- 
działu stanowić będa powiaty: cieszyń- 
ski i frysztacki. 


Upadłości 


Liczba przedsiębiorstw, którym ogło- 
szono upadłość wynosiła w lutym br. 
1 wobec 12 przed miesiacem. Według 
formy prawnej upadłość ogłoszono 2 
spółkom akcyjnvm, 4 spółkom z ogra- 
niczoną odpowiedzialnościa (wobec 4 w 
styczniu br.), 1 spółdzielni (1) i 4 
przedsiębiorstwom jednoosobowym (6). 
Według typu działalności gospodarczej 
z przedsiębiorstw którym ogłoszono 
upadłość przypada na przemysł 4 (8) 
i na handel 7 (4), w tym towarowy 
(SR 


X Międzynarodowy Kongres Księ- 
gowości. Bruksela, 12 — 16 sierpnia 
1939 r. 


W dn. od 12 do 16 sierpnia rb. wla- 
cznie będzie się odbywał w  Leodium 
(Liege — Belgia) X Międzynarodowy 
Kongres księgowości, który zwołuje 
Międzynarodowe Stowarzyszenie Księ- 
gowości (Association Internationale de 
Comptabilite — A. I. C.), istniejące od 
21 sierpnia 1910 i należące do Unii 
Stowarzyszeń Międzynarodowych, za- 
rejestrowanej przez Ligę Narodów. 
Do Międzynarodowego Stowarzyszenia 
Księgowości, mieszczącego się w Bruk- 
seli, należy z Polski wyłącznie Zwiaą- 
zek Księgowych w Polsce, a prezes 
Związku, prof. Konrad Czerwiński, 
piastuje mandat wiceprezesa Stowarzy- 
szenia brukselskiego. 


Kongres, o którym mowa, odbędzie 
się w czasie trwania w Leodium Mię- 


dzynarodowej Wystawy pod znakiem 
wody oraz komunikacji wodnej śródlą - 
dowej, jak również z okazji otwarcia 
IKanału Alberta, który jest wspania- 
łym osiągnięciem nowoczesnej techni- 
ki. Teren Wystawy zaimie obszar wiel- 
keści ok. 30 hektarów, po obu stronach 
rzeki Mozy. Wystawa uwidoczni zna- 
czenie wody w nauce, technice, prze- 
myśle higienie, komforcie dekoracji, 
turystyce, sporcie, modzie, a także w 
poczynaniach kolonialnych, a wreszcie 
— w komunikacji itd. Będzie więc ta 
Wystawa prawdziwym świętem wody, 
które ma uświetnić uroczystość otwar- 
cia Kanału Alberta. 


Kanał ten, długości 122 km. połączy 
port w Antwerpii z Leodium i leodyj- 
skim zagłębiem przemysłowym. Zdol- 
ne będa po nim pływać nawet statki 
morskie o pojemności do 2000 ton. Ol- 
brzymie prace, jakie przy jego budo- 
wie wykonano możne porównać z bu- 
dowa Kanału Panamskiego, prace te 
trwały przez 10 lat i pochłonęły 2 
miliardy franków. Kanał, biegnąc przez 
piękne okolice Belgii, niewątpliwie 
wywrze wielki wpływ na jej życie go- 
spodarcze. Umożliwi on' między inny- 
mi podjęcie szerszej eksploatacji ko- 
painictwa węglowego, uprzemysłowie- 
nie wsi flamandzkiej, ożywi przemysł 
waloński i uczyni Leodium jednym z 


najpoważniejszych portów  śródlądo- 
wych Europy. 
Toteż uwzględniajac fakt zarówno 


Międzynarodowej Wystawy pod zna- 
kiem wody, jak i otwarcia Kanału 
Alberta — X Międzynarodowy Kon- 
gres Księgowości umieścił na porząd- 
ku dziennym szereg zagadnień, zwia- 
zanych z gospodarka wodna. 

[ptak 


l sekcja Kongresu będzie obradowa- 
ła nad księgowością ogólną instytucyj 
i przedsiębiorstw komunikacji morskiej 
i rzecznej oraz im podobnych. 


2 sekcja zajmie się prawem i usta- 
wodawstwem komunikacji morskiej i 
wodnej śródlądowej. 


3 sekcja omówi zagadnienia, doty- 
czące archiwistyki, statystyki tran- 
sportu morskiego i rzecznego. 


4 sekcja obradować będzie nad taki- 
mi zagadnieniami, jak organizacja, 
ekspertyza, koniunktura, zagadnienia 
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materiałowe, finansowe i budżetowe, 
oraz kwestie związane z wykonywa- 
niem zawodu rzeczoznawcy księgowo- 
ści — w sprawach cywilnych, karnych, 
itp. 

5 sekcja omówi zagadnienia, doty- 
czące zawodi: rzeczoznawcy księgowo- 
ści z punktu widzenia możliwości mię- 
dzynarodowego uregulowania tego za- 
adnienia w kierunku wprowadzenia 
jednolitych warunków kwalifikacyj- 
nych, egzaminacyjnych, wreszcie co da 
roli i funkcyj rzeczoznawcy księgowo: 
ści, jego sytuacji prawnej (uregulowa- 


nie państwowe, inne — publiczne, 
kwestie ustawowe, regulaminowe, dy- 
scyplinarne itd.) a w końcu — co do 


możliwości wydania międzynarodowego 
statutu d.a rzeczoznawców księgowo- 
ŚCI. 

Materiały, jakie w tych sprawach 
zostały uzyskane od organizacyj księ- 
zowych i rzeczoznawców księgowości 
4 poszczególnych krajów pozwolą o- 
mawiane zagadnienia wyświetlić 
wszechstronnie i gruntownie. 


Komisarzem Kongresu na Polskę 
został mianowany prof. Konrad Czer- 
wiński. i 

W Kongresie może uczestniczyć każ- 
dy księgowy i rzeczoznawca księgowo- 
ści w Polsce, oraz każda organizacia 
zawodowa, zrzeszajaca fachowców. 


Opłata za uczestnictwo w Kongresie 
wynosi: 

a) od osób uczestniczących indywi- 
dualnie 7 belgów za uczestnictwo i 10 
belgów za sprawozdanie Kongresowe; 
razem 17 belgów. 


b) od delegacyj organizacyj zawo- 
dowych „mogacych liczyć najwyżej po 
3 osoby — 20 belgów za uczestnictwa 
i 10 belgów za sprawozdanie Kongre- 
„sowe, razem 30 belgów; osoby, towa- 
rzyszące delegatom, powinny być wy- 
szczególnione. 


Uczestnicy Kongresu, którzy pragną 
wystapić z -referatami, dotyczacymi 
spraw, umieszczonych na porządki: 
dziennym, powinni projektowane refe- 
raty sporządzić w 2-ch egzemplarzach. 
Moga być one napisane w języku pol- 
skim, lecz referent powinien postarać 
się o dokonanie streszczenia w języku 
zrozumiałym dla wszystkich uczestni- 
ków Kongresu i streszczenie to prze- 
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kazać Komisarzowi Generalnemu Kon- 
gresu po posiedzeniu, na którym dany 
referat był odczytywany. 


Pragnacy uczestniczyć w Kongresie 
powinni wypełnić specjalną kartę za- 
pisu. 


Wpłaty z tytułu uczestnictwa w Kon- 
gresie należy wnosić w walucie pol- 
skiej po kursie dnia Giełdy Pieniężnej 
w Warszawie na konto w P. K. O. 
Zwiazku Księgowych w Polsce, Nr 
5626 zaznaczając cel wpłaty. 

Karty zapisu wydaje, zgłoszenia u- 
czestnictwa, oraz referaty na Kongres 
przyjmuje niżej podpisany Komisarz 
Kongresu na Polskę, prof. Konrad 
Czerwiński, Warszawa, ul. Zielna 46 — 
Związek Księgowych w Polsce, przy 
czym na kopercie należy dopisać „„Kon- 
gres”. 

Wszystkie formalności związane z 
Kongresem łącznie z ewt. przysłaniem 
referatów należy załatwić do dnia 15 
czerwca 1939 r. 


Uczestnicy Kongresu będa korzysta- 
li z 35% zniżki kolejowej na kolejach 
belgijskich; o zniżkach na innych ko- 
lejach oraz o innych udogodnieniach 
nastąpią oddzie.ne zawiadomienia, 
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Pomoc finansowa Ameryki na wy- 
padek wojny 


New York Times podaje wiadomość 
o nowym planie pomocy finansowej dla 
państw zachodnich na wypadek wojny, 
który został b. przychylnie przyjęty 
przez min. skarbu Morgenthau. Powyż- 
szy plan ma mieć na celu! zabezpiecze- 
nie przed wstrząsem i wahaniami kur- 
sów papierów wartościowych na wypa- 
dek wojny. Jest on pewnego rodzaju 
obejściem ustawy Johnsona o zakazie 
udzielania pożyczek dłużnikom wojen- 
nym. Wg. tego planu ma nastapić u- 
tworzenie specjalnego towarzystwa 
któreby na wypadek wojny miało wy- 
kupić amerykańskie papiery wartościo- 
we znajdujące się w rękach angielskich 
t francuskich. Wysokość lokat fran- 
cuskich i angielskich w amerykańskich 
papierach wartościowych jest szacowa- 
na na 2 — 4 mlrd. dol. The Annalist 
szacuje lokaty angielskie i francuskie 
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w papierach wart. amerykańskich i in- 
ne wierzytelności na 1112 — 14 mlrd. 
dol. Po potrąceniu bieżących zobowia- 
zań pismo szacuje wolne środki, które 
z tego źródła będą stały do dyspozycji 
Francji i Anglii na ca 92 — 12% 
mlrd. dol., co może zapewnić dostawy 
materiałów wojennych na przeciąg 2 
lat. Powyżej przedstawiony plan. został 
przedłożony przez Wassermana. 


Bank Czecho-Słowacji w okresie 
ostatnich wydarzeń politycznych 


Wypadki polityczne, które zniały 
rziejsce na przestrzeni ostatniego ro- 
ku, wywarły oczywiście duży wpływ 
na działalność Narodowego Banku Cze- 
chosłowackiego, zwłaszcza w najkry- 
tyczniejszych miesiącach w maju i 
wrześniu, w których nastapił szczegól- 
nie silny wzrost operacyj kredytowych 
i obiegu banknotów. W połowie wrze- 
śnia obieg banknotów osiagnał nieno- 
cowaną dotychczas kwotę 9.608 mln. 
K., która przewyższała o 2.706 mln. 
K. kwotę obiegu banknotów na ultimo 
r. 1987. Wskutek tak silnego wzrostu 
pokrycie złotem obiegu banknotów i 
natychmiast płatnych zobowiązań sna- 
dło do 26,5% i było już tylko o 1,5% 
wyższe od norm wymaganych przez 
statut. 


Celem nie dopuszczenia do spadku 
pokrycia poniżej norm statutowych o- 
raz stworzenia nowego źródła dochodu 
na pokrycie zwiększonych wydatków 
panstwowych zostały w r. ub. wydane 
dva rozporzadzenia, na podstawie któ- 
rych banknoty 50 i 100 koronowe zo- 
stały uznane za noty państwowe, jakc 
pieniadz zdawkowy. Wskutek tych za- 
rządzeń obieg banknotów zmniejszył 
się o kwotę banknotów 50 i 100 koro- 
nowych, znajdujących się w obiegu w 
dniu wejścia w życie powyższych zarzą- 
dzen. Kozporzadzenie o uznaniu bank- 
notów 50 koronowych zaczęło obowia- 
zywać z dniem 23 maja ub. r. Obieg 
banknotów 50 koronowych wynosił 31 
maja ub. r. 785 mln. K. Natomiast 
banknoty 100 koronowe zostały zaliczo- 
ne do pieniędzy zdawkowych dnia 19 
września ub. r. Obieg tych banknotów 
w wymienionym dniu nie jest znany, 
natomiast na ultimo sierpnia wynosił 
2.547 mln. K. Dochód skarbu państwa 
usiąguięty z powyższych operacji zc- 
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stał zużyty na spłatę płynnych zobo- 
wiązań skarbu. Z tego dochodu został 
spłacony również dług skarbu w Ban- 
ku Narodowym, wynoszacy 2.004 mln. 
K. 

Wskutek operacji przeprowadzonej 


we wrześniu, obieg banknotów — po- 
mimo dalszego wzrostu działalności 
kredytowej — wykazany w bilansie z 


dnia 23.IX.88 spadł w porównaniu z 
bilansem z dnia 15.IX.38 z 9.608 ds 
7.001 mln. K. tj. o 2.306 mln. K aa 
pokrycie wzrosło z 26,5% na 33,3%. 

Wzrost obiegu banknotów został 
rewnieź w pewnym stopniu zahamowa- 
ny przez wprowadzenie w drugiej po- 
łowie września ub. r. w związku z 
odpływem wkładów, moratorium dla 
instytucyj kredytowych, które wskutex 
tego nie potrzebowały mobilizować 
swoich płynnych rezerw i mog:y 
zmniejszyć swoje zapasy kasowe. 

Ponieważ pomimo tych zarządzeń 
istniała nadal konieczność zwiększenia 
emisji banknotów, prawdopodobnie na 
cele wojskowe, Narodowy Bank Cze- 
chusicwacki zaczął w pierwszej połowie 
pażdziernika ub. r. wydawać asygnaty 
kasowe, które mogły być każdej chwili 
upłynnione przez przedłożenie do wy- 
kupu w którymkolwiek z oddziałów 
Banku. W ten sposób Bank, dzięki emi- 
sji własnych asygnat, mógł sobie przej- 
ścicwo ułatwić wywiązanie się z obo- 
wiazku utrzymania pokrycia w odpo- 
wiedniej wysokości. Wydawanie asy- 
gnat kasowych miało również na celu 
przeciwdziałanie tezauryzacji biletów 
bankowych. Asygnaty kasowe były za- 
sadniczo płatne po 3, 6 i 12 miesią- 
cach a oprocentowane w zależności od 
terminu płatności w wys. 2%, 3% i 
3,/s%. Jeśli asygnaty były przedłożone 
do wykupu przed terminem płatności, 
wówczas Bank potracał przy wypłacie 
równowartości 342% w stosunku rocz- 
nym za okres czasu do dnia płatności. 
Obieg asygnat kasowych wykazywał 
stały wzrost; w końcu lutego b. r. o- 
siągnął on kwotę 528 mln. K. 


Z dniem 6 kwietnia b. r. Bank za- 
przestał wydawania asygnat kasowych 
6- i I2-miesięcznych. Od tego terminu 
Bank emituje tylko asygnaty 3-mie- 
sięczne. Równocześnie zostało obniżone 
oprocentowanie tych asygnat z 2⁄2 do 
11%, a stopa dyskontowa przy sku- 
pie przed terminem płatności z 314 na 
3%. 
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Pozycja złota wykazywała do wrze- 
śnia ub. r. tylko minimalne wahania. 
Dopiero we wrześniu zmniejszył się za- 
pas złota o 335 mln. K. Zostało to 
spowodowane  przeksięgowaniem 336 
mln. K. złota na rachunek „rezerwy 
złota na pokrycie zobowiązań w złocie”. 
Powyższa operacja została przeprowa- 
dzona w związku z kredytem zaciagnię- 
tym przez Czechosłowacką Pocztową 
Kasę Oszczędności na rynku szwajcar- 
skim; kredyt ten został spłacony w 
końcu lutego b. r. i to prawdopodobnie 
w złocie, gdyż w bilansie z 28 lutegu 
b. r} wspomniana rezerwa nie jest już 
wykazana. Stan złota w okresie od 
końca 1937 r. do końca lutego b. r. 
zmniejszył się z 2.626 mln. K. do 2.362 
mln. K. t. j: o 264 mln. K. 


Dużo większe wahania wykazuje po- 
zycja dewiz. Stan dewiz, który wynosił 
na ultimo 1937 r. 479 mln. K., wzrósł 
na koniec lutego 1938 r. do 528 mln. 
K., po czym wykazywał — pomimo do- 
datniego salda bilansu handlowego, 
które na przestrzeni ub. r. wynosiło 
1.850 mln. K. — stały: spadek. W koń- 
cu września ub. r. stan dewiz Banku 
Narodowego wynosił już tylko 87 mln. 
K. Powyższy spadek został spowodo- 
wany odpływem kapitałów za granicę. 
Celem przeciwdziałania ucieczce kapi- 
tałów wprowadzono znaczne obostrze- 
nia przepisów dewizowych. 


Po układzie w Monachium — Anglia 
i Francja oświadczyły gotowość udzie- 
lenia Czechosłowacji większej pożyczki, 
która miała służyć na odbudowę gospo- 
darczą kraju i rozbudowę systemu 
dróg i sieci kolejowej. W październiku 
Anglia przyznała Czechosłowacji za- 
liczkę w wysokości 10 mln. 4, z czego 
6 mln. zostało wypłacone jeszcze w tym 
samym miesiącu, a dalsze 4 mln. £ w 
listopadzie ub. r. Wskutek tego zapas 
dewiz Banku Narodowego wzrósł z 87 
min. K. w końcu września do 786 mln. 
A. na ultimo października i do 1.308 
mln. K. na koniec listopada ub. r. Na- 
stępnie zapas dewiz wykazywał jednak 
w dalszym ciągu stały spadek; w koń- 
cu lutego br. wynosił już tylko 1.106 
mln. K., a w połowie marca b. r. — 
999 mln. K. Spadek stanu dewiz, jaki 
miał miejsce w ostatnich miesiacach 
był prawdopodobnie spowodowany w 
znacznej mierze transferem kapitałów 
emigrantów. 
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W styczniu toczyły się w Londynie 
rokowania pomiędzy Czechosłowacja a 
Argha i Francją w sprawie dalszego 
kiedytu dla Czechosłowacji. W wyniku 
tych pertraktacji łączna kwota kredy- 
tu dla Czechosłowacji została ustalona 
na 16 mln. 4, z czego 8 mln. £ miało 
stanowić pożyczkę bezzwrotna. Połowa 
tej ostatniej kwoty została pokryta 
przez Anglię, a połowa przez Fran- 
cję, z tym jednak, że Francja, zamiast 
wypłaty w gotówce, przejęła na siebie 
cbewiązek spłaty i cbsługi 5-letniej po- 
życzki udzielonej Czechosłowacji w ro- 
ku 1937 w wys. ru) mln. fr. fr., opro- 
centowanej na 5% a przeznaczonej na 
konwersję pożyczki z r. 1932. Wobec 
takiegc stanu rzeczy Czechosłowacja 
powinna była otrzymać w gotówce — 
pcza posiadaną zaliczką w wys. 10 mln. 
4 — dalsze 2 mln. £. Ta kwota nie zv- 
stała wypłacona. Poza tym zaznaczyć 
zależy, że z zaliczki udzielonej przez 
Anglię, kwota 4 mln. £ mogła być zu- 
żyta wyłącznie na finansowanie emi 
gracji z Czechosłowacji. 

Za.iczka angielska w wys. 10 mln. £ 
na poczet pożyczki nie została przeka- 
zana dc Czechosłowacji, lecz wpłacona 
na rachunek w Banku Angielskim. 
Wg. oświadczeń premiera Chamber- 
lain'a Czechosłowacja wydysponowała 
dotychczas z powyzszej zaliczki kwotę 
3.200 tys £. 


Po zajęciu Czechosłowacji przez 
Niemcy, Anglia zablokowała pozostałą 
kwotę pożyczki oraz wstrzymała wy- 
platę należności czechosłowackich. 
Czeskie depozyty złota w Anglii oce- 
riane są przez Financial News na ca 
12 mln. £, a ogólna suma wierzytelno- 
ści czeskich na ca 30 mln. £. Nato- 
miast „Der Deutsche Volkswirt” oce- 
nia depozyty Narodowe Banku Czechs- 
siowackiego w Anglii na 8 mln. £, a 
«ierzytelności banków czeskich, firm i 
osób prywatnych na 5 mln. £, co razen 
stanowi tylko 13 mln. £. 


W końcu należy jeszcze omówić 
zmiany, jakie nastąpiły w bilansie 
Banku z dnia 15.III. b. .r. w porówna- 
niu z bilansem z poprzedniego tygod- 
nia. W związku z przeprowadzonym 
rozliczeniem z rządem niemieckim za 
wycofane z obiegu korony czeskie na 
terenie Sudetów, w kwocie 1.250,2 mln. 
K., Bank oddał Rzeszy część zapasów 
ziota, która stanowiła pokrycie wyco- 
fanych z obiegu banknotów. Wskutek 
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tego zapas złota Banku Narodowego 
wykazany w bilansie z dnia 15.III. b.r. 
ziwsiiiejszył się o 466 mln. K. z 2.362 
dc 1.566 mln. K. Różnica pomiędzy 
wycczanymi z obiegu banknotami a 
kwota złota oddanego Rzeszy została 
zaksiegowana w pozycji „inne pasy- 
wa”, która ia. i. wskutek powyższej 
operacji wziosła o 924 mln. K. do 
1.286 mln. K. Ponieważ w drugim ty- 
godniu marca b. r. miało miejsce zwię- 
kszenie się operacji kredytowych Ban- 
ku, cbieg banknotów zmniejszył się nie 
o całą kwotę wycofanych z obiegu ban- 
knctów, lecz tylko o 936 mln. K. do 
6.028 mln. XK. czyli do pozicmu niższego 
c 874 mln. K. od stanu z końca 1937 r. 


Bilans Banku z dnia 31 marca b. r. 
nie wykazuje większych zmian. Bank 
od 15 marca b. r. ogłasza swoje bilan- 
se tygodniowe pcd firmą: „Bank Na- 
rodowy, Praga”. 


Nazwa Narodowego Banku Cze- 
chosłowackiego 


Zostało wydane nowe zarządzenie 
dctyczące dawnego Narodowego Banku 
Czechosłowackiego. Na podstawie tego 
zarzadzenia została zmieniona nazwa 
Banku na „Bank Narodowy dla Czech 
i Mceraw w Pradze”. Bank Narodowy 
ani też rząd nie przyjmują na siebie 
żadnych zobowiązań za banknoty daw- 
negc Banku Czechosłowackiego i bilon, 
który znajdował się 13 marca b. r. po- 
za tereuem protektoratu względnie zo- 
stai emitowany po tym terminie poza 
terencm protektoratu. 


Bank von Danzig w 1938 r. 


Sytuacja gospodarcza Wolnego Mia- 
sta Gdańska w 1938 r. uległa — wg 
sprawozdania Bank von Danzig — w 
porównaniu z rokiem poprzednim nie- 
wielkin: zmianom. Ruch przeładunko- 
wy w porcie gdańskim utrzymał się na 
poziomie zbliżonym do roku poprzed- 
niego, czego dowodem następujące ze- 
stawienie: 

Jak z powyższego wynika przywóz 
towarów przez port gdański zwiększył 
się o 48,2 tys. ton, podczas gdy wywóz 
wykazał spadek o 121,6 tys. ton. Zwię- 
kszył się przywóz rud z 1.061,9 na 
1.077,7 tys. ton, nawozów z 38,8 na 
59,5 tys. ton, nasion. z 8,4 na 13,2 tys. 
ton; natomiast znaczny spadek wyka- 


zał przywóz złomu, który zmniejszy! 
się z 22,1 do 0,8 tys. ton. Wywóz wę- 
gla zwiększył się z 3.545,1 do 3,821.:. 


(w tysiącach ton) 


| Przywóz Wywóz 
| 
1935 AISD 4.324.2 
1936 97207 4.675 0 
1937 1.515.8 5.684.8 
1938 1.564.— |  5.568.2 


tys. ton.; zwiększył się również eksport 
zbóż, który wzrósł o 381,2 tys. ton do 
314,4 tys. ton. Zmniejszył się nato- 
miast eksport drzewa z 1.181,5 do 813,1 
tys. ton oraz wywóz maki z 56,8 do 
39,5 tys. ton. Stosunkowo wysoki spa- 
dek wykazał eksport smarów, który 
zmniejszył się z 10,— do 0,4'tys. ton. 

Wg sprawozdania Banku przywóz 
towarów na własne potrzeby W. M. 
Gdanska przedstawiał się następująco: 


(w mln. guldenów gdańskich) 


1936 +.|1987 r.|1938 r. 


155.2 171.8 | 188.5 


Ogółem 

z tego z: | 

Polski . s 127.1 129.8 
Niemiec 29.6] „295.2 *33.0 
angie. zw LNIG 24 
Innych krajów. 8.6 9.0, 13.8 
W vrecku sprawozdawczym import 


W. M. Gdańska wzrósł o 11,7 mln. g,, 
z czego 8 mln. g. przypada na wzrost 
brzywczu z Niemiec. Zwiększenie się 
importu z Niemiec zostało w znacznej 
mierze spowodowane przywozem urzą- 
dzeń technicznych dla rozbudowujące- 
go się przemysłu gdańskiego. Udział 
W. M. Gdańska w obrotach handlo- 
wych pomiędzy Niemcami i polskim ob- 
szarem celnym zcstał w ostatniej umo- 
wie naandlowej polsko - niemieckiej, 
zawartej po przyłączeniu Austrii do 
Rzeszy zwiększeny z 275 mln. g. na 
327,0 mln. g. Przywóz towarów z Pol- 
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ski wynosił w roku sprawozdawczym 
71% ogólnego importu W. M. Gdańska 
wobec 74% w roku poprzednim. Da- 
nych dctyczących eksportu sprawozda- 
rie Banku nie podaje. 


Celem uzyskania potrzebnych dewiz 
na pokrycie  zwięszonego importu 
Gdańsk starał się o zwiększenie swego 
eksportu głównie do Niemiec i Polski. 
W tym celu czyniono starania o zwię- 
kszenie miejscowej produkcji rolniczej 
i przemysłowej. W związku ze wzio- 
siem produkcji nastapiło w Gdańsku 
zmniejszenie się liczby bezrobotnych z 
Va Edu JO3%rydo 4.002 RZ 1938 „*., 
przy czym — jak to stwierdza sprawo- 
zdanie Danziger Privat-Aktien Bank 
— zaznaczył się nawet brak wyszko- 
lcnych robotników. 


Na gdańskim rynku pieniężnym pa- 
sowała podobnie jak w roku poprzed- 
nim dość duża płynność, o czym świad- 
czy zwiększenie się wkładów w insty- 
tuejach kredytowych z 239,7 na 249,0 
mln. g., co stanowi wzrost o 9,6 mln. 
4. z czego 9,2 mln. przypada na kasy 
oszczędności i spółdzielnie Raiffeisena, 
a tylko 0,4 mln. na banki prywatne. 


Na rynku kapitałowym uplasowarc 
4,0 listów zastawnych i obligacyj 
komunalnych Banku Hipotecznego za 
6.1 riln. g., wobec 4,9 mln. g. w roku 
noprzednim, oraz weksli skarbowych 
„Staatsbanku” na sumę 1,3 mln. g. 
v ebec 0,8 mln. g. w 1937 r. Kwoty u- 
zyskane z emisji powyższych papierów 
zostały zużyte, według sprawozdania 
anku, wyłącznie na cele gospodarczo- 
produkcyjne. Zarówno listy żastawne 
jak i obligacje Banku  Hipotecznego 
moga być przez Bank von Danzig na- 
bywane w ramach operacyj otwartego 
ryiiku. Należy jednak zaznaczyć, że w 
b'lansie Bank nie wykazuje stanu pa- 
vierów wartościowych w osobnej pozy- 
cji. kurs giełdowy listów zastawnych 
i obligacyj Banku Hipotecznego osia- 
gnął w roku sprawczdawczym po raz 
pierwszy kurs nominalny. Obieg po- 
wyższych papierów zwiększył się w po- 
równaniu z rokiem poprzednim o 5,8 
mln. g. do 53,8 mln. g. Natomiast o- 
Łicg weksli skarbowych wzrósł o całą 
kwotę emisji tj. o 1,3 mln. g. do 9,2 
nun. g. Celem „przeprowadzenia no- 
wych zadań postawionych przez nal'c- 
dowo - socjalistyczne kierownictwo” 
hędzie trzeba w roku bieżącym prze- 
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znaczyć na cele inwestycyjne kwotę 
wynoszącą 10 — 12 mln. g. Ponieważ 
zdobycie tak wielkiej kwoty będzie mo- 
gło w ostateczności nastąpić tylko przez 
stworzenie nowych kapitałów, istnieje 
konieczność — jak to stwierdza spra- 
wozdanie Bank von Danzig — podda- 
xia wszystkich zbiornic kapitału jak 
banków, kas oszczędności i przedsię- 
bicrstw ubezpieczeniowych jeszcze ści- 
ślejszej aniżeli dotychczas kontroli 
Pank von Danzig. 


Zapas złota w porównaniu z końceni 
1934 r. zmniejszył się na ultimo 1938 
r. o nieznaczną kwotę 14 tys. g., nato- 
nyast stan dewiz zaliczonych do po- 
krycia obniżył się o 2.097 tys. g., co 
razem stanowi spadek o 3,011 tys. g. 
Itównocześnie nastąpił bardzo duży 
wzrost stanu weksli zdyskontowanych 
z 14.586 tys. g. na '24.7030/ tys. tj. o 
10.167 mln. g. czyli o 70%. Sprawo- 
zuanie Banku nie wyjaśnia przyczyny 
tak wysokiego wzrostu portfelu wek- 
slowego. Nasuwa się jednak przypu- 
szczenie, że powyższy wzrost nie jest 
wynikiem bezpośrednich potrzeb ryn- 
ku, co jest tym bardziej prawdopodob- 
ne, że na rynku pieniężnym panowała 
w rocku sprawozdawczym — jak to już 
powyżej zaznaczcno — dość duża płyn- 
ność. Stan weksli skarbowych zmniej- 
szył się o 2,496 tys. g. Pożyczki pod 
zastaw papierów wartościowych wyka- 
zały wzrost z 30 tys. g. do 1.410 tys. 
g. tj. o 1.380 tys. g. Bardzo poważną 
pozycję w bilansie Bank von Danzig 
stanowią „inne aktywa”, które wzro- 
sły o 351 tys. g. do 16.978 tys. g. co 
stanowi 22% kwoty bilansowej. Z po- 
wyższej sumy przypada 3.731 tys. g. 
na fundusz rezerwowy i 637 tys. g. na 
fundasz specjalny. 


Obieg banknotów wzrósł o 4.923 tys. 
g. 2 86.245 tys. g. do 41.168 tys. g. 
Równocześnie nastąpił wzrost natych- 
miast płatnych zobowiązań z 11.647 
tys. do 13.496 tys. czyli o 1.849 tys. 
g. co razem stanowi wzrost o 6.772 
tys. g. Powyższy wzrost obiegu ban- 
knotów i zobowiązań natychmiast płat- 
nych został spowodowany wzrostem 
aziałalności kredytowej Banku. 


Wskutek spadku zapasów złota i de- 
wiz oraz równoczesnego wzrostu obie- 
gu banknotów i natychmiast płatnych 
zobowiazań pokrycie złotem i dewizami 
spadło z 65.65% do 53,75%. 


W ostatnich dniach marca b. r. Se- 
nat gdański wprowadził ograniczenie 
obrotu papierami wartościowymi, opie- 
wajacynii na waluty obce. Obroty ta- 
kim. papierami moga być dokonywane 
tylko za pośrednictwem jednego z 
gdańskich banków dewizowych. Na na- 
bycie papierów wartościowych opiewa- 
jacych na waluty obce wymagane jest 
zczwcienie Bank von Danzig. Papiery 
te muszą być złożone do depozytu w 
sdanskim banku dewizowym. Jeśli po- 
siadane przez krajowców” papiery 
znajdują się za granicą, wówczas wy- 
starczy, gdy zostaną niezwłocznie zło- 
żone do depozytu zagranicznego jedne- 
gu z gdańskich banków dewizowych. 

kKczporządzeniem z dnia 27 marca 
b. r. Senat gdański wprowadził zakaz 
dokonywania transakcyj niemieckim: 
markami zablokowanymi i bilonem nie- 
mieckim w zamian za dewizy, woine 
1narki, złoto lub inne metale szlachetne. 
Taxie transakcje moga być dokonywa- 
ne jedynie za zezwoleniem gdańskicu 
władz dewizowych i to za pośrednic- 
twem jednego z gdańskich banków de- 
wizowych. Zakazane są również wszei- 
kie transakcje banknotami niemiecki- 
mi. Nabycie t. zw. Registermark oraz 
bilonu na cele podróżne nie wymaga 
specjalnego zezwolenia. 

W pierwszych dniach kwietnia b. r. 
zostało wydane trzecie rozporzadzenie, 
na podstawie którego ,„krajowcy” mo- 
ga utrzymywać rachunki w walutach 
obcych tylko w gdańskich bankach de- 
wizowych. Posiadacze — w dniu wej- 
Ścia w życie powyższego rozporządze- 
nia — rachunków w walutach obcych 
w zagranicznych instytucjach kredyto- 
wych mają obowiązek niezwłocznego 
przelania tych wierzytelności na ra- 
chunek walutowy do jednego z gdań- 
skich banków dewizowych. Wydane 
rozporządzenie nie dotyczy wierzytel- 
ności w markach niemieckich i złotych 
polskich. 

W ciagui I kwartału b. r. nastapił w 
Bank von Danzig duży spadek zapasów 
złota i dewiz, wynoszący łącznie 8.476 
tys. g. Równocześnie obieg banknotów 
wzrósł o 251 tys. g. a stan natychmiast 
płatnych zobowiązań o 1.868 tys. g. co 
łącznie stanowi wzrost o 2.119 tys. g. 
Wskutek tych ruchów pokrycie obiegu 
banknotów i natychmiast płatnych zo- 
bowiazań spadło z 53,75% w końcu 
1938 r. do 45,58% na ultimo marca 
b. 1. 
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Bank Litewski w 1938 r. 


Sytuacja gospodarcza na Litwie roz- 
wijała się w 1938 r. pomyślnie. Do o- 
gólnego polepszenia przyczynił się w 
znacznym stopniu szeroki program ro- 
bót publicznych zasilany finansowo 
przez rząd. Tak np. produkcja cegieł 
wzrosła w roku sprawozdawczym o 
40%. Na zwiększenie się siły nabyw- 
czej rolników w 1938 r. wpłynęły za- 
równo pomyślne zbiory jak i rządowa 
polityka popierająca eksport przenicy. 
Import składał się głównie z wyrobów 
gotowych i wynosił 223,6 mln. lit. w 
torównaniu z 212,6 mln. lit. w 1987 r. 
Eksport wyniósł 233,2 mln. lit. wobec 
208 min. lit. w 1987 r. Tak więc eks- 
port wzrósł o 12% a import 5%. Sal- 
do dodatnie bilansu handlowego wyno- 
siło 10 mln. lit. wobec 4 mln. w 19837 r. 

Udział Niemiec w handlu zagranicz- 
nym Litwy wzrósł po stronie wywozu 
z 16% w 1937 r. do 26% w 1988 T., 


625 


a przywozu z 21% do 23%. Import do 
W. Brytanii zwiększył się z 28% do 
31% a eksport zmniejszył się z 47 do 
40%. 

Jak wynika z niżej podanego bilan- 
su Banku Litewskiego rezerwy złota 
i dewiz zmniejszyły się łącznie o 14,9 
mln. lit, a obieg biletów bankowych 
wzrósł ze 116,6 mln. lit. w 1987 do 
141,7 mln. w 1988 r. Pokrycie spadło 
do 34,2%. Działalność kredytowa Ban- 
ku zwiększyła się o 29,9 mln. lit. Za- 
potrzebowanie na kredyt ze strony ryn- 
ku było znaczne i banki prywatne pod- 
niosły sumę udzielonych pożyczek z 
467 do 488 mln. lit. Emisje kapita- 
łowe wzrosły z 278 do 283 mln. lit. 
Kontrola dewizowa została zaostrzona 
w ciągu roku sprawozdawczego. Kurs 
lita pozostawał na niezmienionym po- 
ziomie 5,92 litów za dolara. Poziom cen 
w kraju nie wykazywał większych wa- 
hań. (k. g.). 


o z | Obieg > au nalća 
Koniec roku 8 |o S Ę Dyskonto Pożyczki pak z 20 ONE 
= dd. O Że i nat. płatnych 
N z W; go wych = zobowiązań 
| | 
1937 79.0 5.6 98.7 Il 116.6 | 91.8 40.5% 
| 
1938 64.7 49 | 100.2 20.5 141.7 | 61.9 34.2% 
Spadek — 
lub wzrost —- — 14.9 --1.5 -+-3.4 +25.1 |—26.9 


Weksle blokowe Banku Rzeszy 


Z dniem 1 kwietnia ub. r. miała w 
Niemczech nastąpić zmiana sposobu fi- 
nansowania wydatków państwowych, 
które od tego czasu miały być pokry- 
wane dochodami z podatków i poży- 
czek państwowych. Miano zaprzestać 
polityki tworzenia pieniądza i rozsze- 
rzania kredytu. Życie okazało się jed- 
nak silniejsze od ludzi! Obecnie — po 
upływie roku od powyższej daty — mo- 
żemy stwierdzić, że w sposobie finan- 
sowania wydatków nie nastąpiły w 
Niemczech żadne zmiany. Pokrywanie 
wydatków drogą zaciągania zobowią- 
zań krótkoterminowych 'odbywa się tak 
samo jak dawniej! Tylko nazwy zosta- 
ły zmienione. Zaprzestano wydawania 


t. zw. weksli specjalnych, a wzamian 
za nie wprowadzono bony skarbowe 
za dostawy t.zw. Lieferschatzanwei- 
sungen, które w przeciwieństwie do 
weksli specjalnych nie mogą być dy- 
skontowane w Banku Rzeszy. Wzrost 
zobowiązań krótkoterminowych skarbu 
Rzeszy w formie bonów skarbowych, 
bonów za dostawy i bonów podatko- 
wych do końca października ub. r. wy- 
nosił ca 2670 mln. RM. Bony skarbo- 
we za dostawy miały być wg. zamie- 
rzeń kierowników niemieckiego życia 
gospodarczego środkiem tymczasowym, 
który miał ułatwić przejście ze sposo- 
bu finansowania wydatków drogą zo- 
bowiązań krótkoterminowych za pomo- 
cą t.zw. weksli specjalnych na system 
pokrywania wydatków wyłącznie do- 
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chodami z podatków i pożyczek. W 
rzeczywistości stały się one nowym 
środkiem finansowania wydatków pań- 
stwowych, który zajął miejsce dotych- 
czasowych weksli specjalnych i z pew- 
nością pozostanie jeszcze na długi o- 
kres czasu niezbędnym instrumentem 
w niemieckiej gospouaice finansowej. 


Zgodnie z zapowiedzią czynników 
decydujacych od kwietnia ub. r. za- 
przestano wystawiania weksli specjal- 
nych. Były one początkowo płatne po 
trzech, a później po sześciu miesiacach 
od daty wystawienia. Wskutek tego 
wszystkie weksle specjalne będące w 
obiegu stały się płatne najpóźniej do 
końca października ub. r. Część weksli 
specjalnych znajdowała się w posiada- 
niu przemysłu. Weksle specjalne znaj- 
dujące się w portfelu instytucyj kredy- 
towych i w rękach przemysłu zostały 
przejęte przez Bank Rzeszy i jego in- 
stytucje pokrewne, wskutek czego 
skarb państwa nie potrzebował — jak 
to stwierdza Bank Archiv w artykule 
p. t. Die Sonderweksel im deutschen 
Kreditsystem — mobilizować środków 
potrzebnych na ich wykupienie. Wchło- 
nięcie przez Bank Rzeszy weksli spe- 
cjalnych, które były wystawione na ol- 
brzymią kwotę ,wynoszacą kilkanaście 
mlrd. RM., musiałoby spowodować na- 
gły wzrost obiegu banknotów. Celem 
uniknięcia tych skutków zastosowana 
nową „sztuczkę”, która polega na tym, 
że Bank Rzeszy w zamian za przeję- 
te weksle specjalne wydał własne wek- 
sle t.zw. weksle blokowe (Blockweksel) 
które opiewaja na okrągłe kwoty i 
sa płatne w określonych terminach. Na 
pokrycie weksli blokowych służą po- 
siadane przez Bank Rzeszy weksle 
specjalne. Bank Rzeszy traktuje tę 
część weksli specjalnych, która stano- 
wi pokrycie wydanych przez siebie 
weksli blokowych jako pewnego rodza- 
ju depozyt i wskutek tego zarówno 
weksle blokowe jak i daną część wek- 
sli specjalnych wykazuje po- 
za bilansem. Warto przy tym 
zaznaczyć, że księgowanie własnych 
weksli poza bilansem może w życiu 
prywatnym zaprowadzić każdego przed- 
siębiorcę razem z jego buchalterem za 
kraty więzienne! 


Należy tutaj podkreślić, że weksle 
blokowe Banku Rzeszy są de facto ni- 


BANK 


czym innym jak tylko banknotem poz- 
bawionym mocy prawnego zwalniania 
z zobowiązań. 


Na skutek przejęcia weksli specjal- 
nych przez Bank Rzeszy portfel wek- 
siowy innych .banków musiałby wyka- 
zać bardzo wysoki spadek. W rzeczy- 
vistości zmniejszył się tylko o 750 
nun. RM. Ten stosunkowo mały spa- 
uek należy tłumaczyć przejęciem przez 
banki weksli blokowych w zamian za 
weksle specjalne oraz nabyciem sola 
weksli QGolddiskontbanku, który za 
środki w ten sposób uzyskane przejął 
część weksli specjalnych. Obieg sola 
weksli wzrósł w okresie od marca do 
końca listopada o 701 mln. RM. z 767 
mln. RM. na 1468 mln. RM. 


Weksle specjalne, które znajdowały 
się w portfelu Banku Rzeszy w dniu 
31.III. 1938, a w pewnej części także 
weksle przejęte po tym dniu, sa praw- 
dopodobnie wykazywane w dalszym 
ciągu w pozycji bilansowej „weksle i 
czeki”. Należy to wnioskować z tego, 
że portfel wekslowy Banku nie tylko 
że nie zmalał, lecz wykazał nawet 
wzrost o 1.701 mln. RM. z 5.812 mln. 
RM. 31.III. 1938 do 7.513 mln. RM. w 
dniu 30.XI. 1988. 


Reasumując trzeba stwierdzić, że po- 
lityka rozszerzania kredytu i tworze- 
nia pieniądza jest w Niemczech w dal- 
szym ciągu kontynuowana. Zadłużenie 
krótkoterminowe stale wzrasta. Wek- 
sle specjalne będa jeszcze przez długi 
okres czasu występowały w aktywach 
Banku Rzeszy. 


Pomimo całkowitego usunięcia ich z 
rynku są one w dalszym ciągu podsta- 
wą wysokiego obiegu banknotów, a w 
razie konieczności będa mogły być na- 
wet podstawą do dalszego zwiększenia 
emisji banknotów. Będzie to mogło 
mieć miejsce np. wtedy, gdy na rynku 
pieniężnym wystąpi duża ciasnota, a 
Bank Rzeszy uzna za stosowne wyco- 
fać część weksli blokowych celem u- 
płynnienia rynku. Wówczas musiałoby 
nastąpić przeniesienie weksli specjal- 
nych wykazywanych poza bilansem na 
rachunek „weksli i czeków”. Dużo u- 
płynie wody zanim skarb niemiecki 
znajdzie środki na wykup weksli spe- 
cjalnych przejętych przez Bank Rze- 
szy i jego instytucje pokrewne. 
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Sprawa kredytów „Stillhalte” 


Jeden z banków niemieckich podaje 
w swoim biuletynie następujące uwa- 
gi: Umowa o kredytach t. zw. Stillhal- 
te wygasa z dniem 31 maja r. b.. Za- 
mierzone jest przedłużenie tej umowy 
na dalsze 12 — 15 miesięcy. Odnośny 
bank chcąc zilustrować znaczenie tych 
kredytów podaje dane dotyczące całe- 
go zadłużenia zagran. Niemiec. Zadłu- 
żenie zagran. Niemiec wynosiło w 1930 
r. 26 milrd. RM. a obecnie wynosi tyl- 
ko 10 mlrd. Zmniejszenie powyższego 
zadłużenia nastąpiło drogą efektyw- 
nych spłat w wys. 10 mird. RM. oraz 
drogą deprecjacji walut krajów wie- 
rzycielskich w wys. 6 mlrd. RM. Na 
obecne zadłużenie Niemiec w stosunku 
do zagranicy przypada 5 mlrd. RM. na 
zadłużenie krótkoterminowe i 5 mlrd. 
RM. na zadłużenie długoterminowe. 
Stan  krótkoterminowego zadłużenia 
Niemiec w lutym b. r. w porównaniu 
z lutym 1932 przedstawia się następu- 
jąco (Bank powołuje się w biuletynie 
na dane statystyczne Ekonomisty z 
dnia 11/II. 1939). 


(w mln. RM) 
1932 1938 
Stare dlugi 


Prywatne kredyty „Still- 


halte” 5.040 900 
Publiczne kredyty ,Still- 

halte” 247 20 
Kredyt Lee Higginson 524 — 
Kredyt Banku Rzeszy 420 — 
Nowe dlugi 
Zobowiązania Kasy Kon- 

wersyjnej — 619 
Amortyzacja pożyczek 

Younga 1 Dawesa — 126 
Amortyzacja pożyczki Lee 

Higginson — 175 
Clearing — 250 
Wszystkie inne krótkoter- 

minowe zobow. 3.922 2.910 

10.153 5.000 
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Jak z powyższego zestawienia wyni- 
ka zobowiązania krótkoterminowe 
zmniejszyły się w porówaniu z 1982 r. 
do połowy. Kredyty „Stilihalte”” które 
w 1932 r. wynosiły połowę całego za- 
dłużenia krótkoterminowego, stanowią 
obecnie tylko 75 tego zadłużenia. Przed 
kilku laty głównym wierzycielem były 
Stany Zj. Obecnie pierwsze miejsce 
wśród wierzycieli zajmuje Anglia, któ- 
rej wierzytelności stanowią 55% (500 
mln.) zadłużenia Niemiec objętego u- 
mowa „Stillhalte”, Wierzytelności Sta- 
nów Zj. stanowią tylko 25%. Znaczna 
część kredytów została spłacona w for- 
mie registermarek. W r. ub. pod wpły- 
wem sytuacji politycznej możliwości 
spłaty kredytu tą drogą były dużo 
mniejsze. 


Korana słowacka 


Jednostką waluty słowackiej będzie 
korona sowiecka, której urzędowy skrót 
jest następujący: „Ks”. Korona będzie 
się dzieliła na 100 halerzy. Wartość 


"korona słowacka, której urzędowy skrót 


rany czeskiej. Zamiana koron czeskich 
na korony słowackie nastąpi przez 
przestemplowanie banknotów czeskich. 
Waluta słowacka ma być pokryta zło- 
tem i dewizami; jednak ustalenie mi- 
nimalnego pokrycia procentowego nie 
jest przewidziane. Wartość korony sło- 
wackiej ma się równać 31.12 miligr. 
czystego złota. Rząd ma prawo wypu- 
szczenia bilonu do kwoty 200 ks. na 
głowę ludności. Dotychczasowy obieg 
pieniadza zdawkowego wynosi 300 mln. 
ks. Stosownie do ilości mieszkańców 
może ta kwota być podniesiona do 500 
niln. ks. Dotychczasowy pieniadz zdaw- 
kówy czechosłowacki pozostaje tymcza- 
sowo w dalszym ciągu środkiem płatni- 
czym na terenie Słowacji z wyjątkiem 
zr-Lalerzówek, które zostaną wycofa- 
ne z obiegu. Obieg środków płatniczych 
w Słowacji wynosi ca 1% mlrd. ks. 
Bank Słowacki będzie wyposażony w 
kapitał akcyjny w wys. 100 mln. ks. 
Za zrzeczenie się przez państwo pra- 
wa emisji not państwowych bank bile- 
towy' będzie udzielał skarbowi państwa 
pożyczek, pczy czym pożyczki do wys. 
100 mln. Ks. nie będa podlegały żad- 
xemu oprocentowaniu. Przepisy statu- 
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towe Słowackiego Banku Narodowego 
zostana wydane przez gubernatora w 


BANK 


Władze narodowego Banku Sło- 
wackiego 


porszumieniu z min. skarbu. Na czele 
Barku Narodowego będzie stał guber- 
nater Banku. Oprócz tego będzie urzę- Słowackiego został mianowany prof. 
dzwał wicegubernator i 8 członków dr. Karvas a wicegubernatorem dr. 
Rady Banku, którzy będa mianowani  Fundarek. Przy gubernatorze Banku 
przez rząd. Dywidenda od akcyj banku istnieje rada przyboczna  („Beirat”), 
biietowego nie będzie mogła wynosić której odpowiada w Banku Rzeszy 
więcej aniżeli 6%. „Zentralausschuss”. 


Gubernatorem Narodowego Banku 
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Spółdzielnia Oszczędnościowo - Kredytowa Pracowników Banku Gospo- 
darstwa Krajowego z ogr. odp. w Warszawie (9. rok działalności) 


Walne Zgromadzenie Spółdzielni Oszczędnościowo-Kredytowej Pracowników B. 
G. K., które odbyło się w dniu 7 marca b. r. zatwierdziło bilans netto za 1938 r. 
wraz z r-kiem strat i zysków i przyjęło do wiadomości sprawozdanie Zarządu 
za ubiegły okres. 

W wyniku uzupełniajacych wyborów skład Zarządu przedstawia się następu- 
jaco: 

p. Dyr. Nebelski Adam — Prezes Zarządu, 


. Lewandowski Wojciech — VWice-Prezes Zarządu, 
. Świerczewski Franciszek — Członek Zarządu, 
. Dietrich Włodzimierz — Członek Zarządu, 


. Michalewski Leon — Członek Zarządu, 
. Perkowski Jan — Zastępca Członka Zarządu, 
. Płomiński Witold — Zastępca Członka Zarządu. 
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Przewodnictwo Rady Nadzorczej w dalszym ciągu spoczywa w ręku P. Dyr. 
Żyły Karola. 

Spółdzielnia Oszczędnościowo - Kredytowa Pracowników B. G. K. w 9. roku 
swego istnienia w dalszym ciągu starała się realizować swój główny cel przez 
krzewienie idei oszczędności oraz przychodzić z pomocą kredytową swym człon- 
kom. 

Dodatnie wyniki dała prowadzona w dalszym ciągu przez Zarząd akcja propa- 
gandowa jak premie dla systematycznie oszczędzających, wkłady zawiązkowe dla 
nowotworzonych rachunków wkładów systematycznych, powodując w rezultacie 
wzrost liczby wkładców w ciągu roku do 539 (458) a wkładów do zł 206.405,59 
(zł 119.265,28). 


Poważny zysk osiągnięty w roku 1938, w kwocie zł 10.785,29, zezwolił na wy- 
płacenie 61⁄2% dywidendy od udziałów, co w połączeniu ze zwrotami w dziale 
towarowym stanowi kwotę zł 8.718,90. 
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Poza czynnosciami prowadzonymi na swój rachunek w dziale czynności zleco- 
nych Spółdzielnia współdziałała w akcji oddłużeniowej, która została w roku 
sprawozdawczym zakończona i objęła 109 osób, suma zaś wypłaconych pożyczek 
z tytułu oddłużenia wyniosła zł 448.983,89, oraz rozprowadzała zaliczki na 
pobory. 

Zarząd Spółdzielni i Rada Nadzorcza pełnią nadal swe obowiązki honorowo, 
biorąc ponadto na terenie zewnętrznym czynny udział w pracach Związku Spół- 
dzielni i Zrzeszeń Pracowniczych R. P. 


1,031.562 33 | Suma pozabilansowa | 1,031.562,33' 


| 1,613.911,64 | 


Suma  pozabilansowa 


Razem Razem 1.613.911,64 


Bilans zamknięcia z dniem 31 grudnia 1938 r. 
H di , 
A AERO SGSN BERBMANZE ARTE Stan czynny w złotych ES Stan bierny w złotych 
1 a| kasa i gumy do doel pg |” cow wiasne | 19890874 Kasa i sumy do da 1| Kapitały własne 138.918,74 
spozycji . 70.578,81 
2| Papiery wartościowe . 82.528,17 | 2| Wkłady i lckaty 322.482,75 
3 PA z fund. włas- 324.771,08 3 | Fundusze zlecone 98.659,23 
4 Ruchomości . . 1.— | 4| Inne rachunki 11.503,30 
5| Kredyty z fund. zle- 
conych . 98.659,23 | 5| Zysk 10.785,29 
6| Inne rachunki 5.811,02 | 
Suma bilansowa: | 582.349,81 Suma bilansowa: 582.349,81 
Rachunki pozabilansowe. 
1| Pożyczki z fund. B.G.K.| 753.052,33 | 1| Fundusze B.G.K.. .| 753.052,33 
- veni Ą A cy za depozyty 49.460, — 2| Wierzyciele za depoz. 49.460,— 
3| Dłużnicy za depozyty 3| Depozyty własne . 228.750,— 
własne . 228.750,— MEZ adek] 
4! Dłużnicy zadekl. u- a 5 Ei 75 300, — 
działy 300.— Aran 


Analizując poszczególne pozycje bilansu należy podkreślić wzrost kapitałów 
własnych Spółdzielni o zł 16.831,45 do wysokości zł 138.918,74. (Łączna odpo- 
wiedzialność w myśl $ 5 Statutu wynosi okrągło zł 588.000, — co poważnie prze- 
kracza obecne zobowiązania Spółdzielni). Na powiększenie kapitałów własnych 
złożył się między innymi wzrost udziałów o zł 10.660, — do wysokości zł 89.3880, —. 

Kapitały obce Spółdzielni zwiększyły się w r. 1938 o zł 76.227, — do kwoty zł 
344.771,34 przy czym wzrost zaznaczył się głównie we wkładach a vista o zł 
60.737,— do zł 132.391. 


Suma kapitałów obrotowych Spółdzielni wynosi więc: 


kapitały własne zł 138.918,74 
A obce » 844.771,34 


zł 483.690,08 


(122.087,29) 
(268.544,01) 


(390.631,30) 
wykazując wzrost o kwotę zł 93.058,78. 
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Stan kasy i sum do dyspozycji wykazuje w porównaniu z r. 1937 wzrost o zł 
14.078,64 do wysokości zł 70.578,81. Stosunek procentowy rezerwy kasowej do 
kapitałów obcych zmniejszył się z 21,2% w r. 1937 przy stanie kapitałów zł 
266.544,01 do 20,5% w r. 1988 przy stanie kapitałów obcych zł 344.771,34. 


Rachunek strat i zysków za rok 1988. 


st isa t sy złotych Zy s k i | złotych 
I. Dział oszczędnościowo- I. Dział oszczędnościowo- 
kredytowy: kredytowy: | 
1. Odsetki zapłacone . . . | 14.724,24 | 1. Odsetki pobrane. . . . 89 490,25 
2. Koszty prowadzenia . . |/2.288,72| 2. Prowizje i inne wpływy | 4.047,17 
II. Dział zaliczek na płace: | II. Dział zaliczek na płace: | 
1. Koszty prowadzenia 4.699,67 | 1. Opłata manipulacyjna śl 
2. Odpis na rez. Fund.Adm. 300, — zaliczek z Fund. Adm..| 6.385,22 
III. Dział kredytyw: | III. Dział akredytyw: | 
| 
1. Koszty prowadzenia . . ; 4.364,88| 1. Skonto od akredytyw . .| 7.119.68 
2. Zwroty towar. i węglowe | 3423,60| 2. Wpływy za ogłoszenia .| 7.707,90 
3. Odp. na rez. działu akred. 439,10 
IV. Pozostałość z zysku za 
IV. Koszty ogólne: TOKSILISTE S: 194,59 
1. Podatki i składki do Związ- 
ku Rewizyjnego . . .| 2476.44 
2. Amortyzacja ruchomości. | 7.003,50 
V. Odpisy: 
1. Rez. na papiery procent. | 8.250 88 
2. Pretensje nieściągalne . 368,49 
VJ. ZYSKA taj aż, «ta .JEJOZEDEZO 
Razem: |58.344,81 Razem: | 58.344,81 


Dalsza część powiększonych środków obrotowych zł 32.393,87 została ulokowana 
w papierach procentowych, jako najbardziej płynnych aktywach, oraz znalazła 
odbicie w rozszerzonej akcji kredytowej i umożliwiła spłatę pożyczki pod za- 
staw papierów wartościowych. 

Stan pożyczek udzielonych przez Spółdzielnię zwiększył się o zł 22.017,46 do wy- 
sokości zł 324.771,08. 

Stan czynny po wyeliminowaniu kredytów z Funduszów Zleconych przedsta- 


wia się następująco:  31.XII.1937 % 31.XII.1938 % Zmiany 

gotówka 56.500,17 13,6 70.578,81 14,6 +14.078,64 
papiery proc. 46.882,91 11,3 79.276,78 16,4 +32.393,87 
pożyczki 302.753,62 73,0 324.771,08 67,1 +22.017,46 
inne aktywa 8.816,17 2,1 9.063,41 1,9 og 247.24 


414.952,87 100,0 483.690,08 100,0 --68.737,21 
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Suma udziałów wzrosła w ciągu roku o zł 10.660,— do zł 89.380,— ilość zaś 
członków o 39 osiągając stan na ultimo 1938 r. 608. 

Poza kredytami gotówkowymi Spółdzielnia udzieliła 1.241.— pożyczek na su- 
mę zł 71.141,31 w formie akredytyw na zakup towarów oraz 348 pożyczek na 
sumę zł 48.850.— w formie akredytyw na zakup węgla. 

Dotychczasowa działalność Spółdzielni jak również osięgnięte wyniki upoważ- 
niają do przypuszczenia, że lata następne wykażą nie mniejszy rozwój działal- 
ności przyczyniając się do dalszego wzmocnienia stanu posiadania Spółdzielni, 
a pośrednio wydatniejszego współdziałania w krzewieniu idei spółdzielczej. 


Zrzeszenia Pracowników Banków Państwowych na Pożyczkę Lotniczą 


Zrzeszenie pracowników Banku Gospodarstwa Krajowego, Banku Polskiego, 
Państwowego Banku Rolnego oraz Pocztowej Kasy Oszczędności solidaryzując 
się z uchwałą Centralnej Komisji Porozumiewawczej Związków Pracowniczych 
uchwaliły zebrać wśród swych członków zgłoszenia na subskrypcję pożyczki obro- 
ny przeciwlotniczej według norm uchwalonych przez wspomnianą komisję, tj. w 
granicach od 25 do 150% miesięcznych poborów netto. 

Jednocześnie wymienione zrzeszenia zwróciły się do kolegów z apelem, aby 
zadeklarowane przez nich sumy zostały zgłoszone najpóźniej do 4 kwietnia r.b. 
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Gromadzenię surowców 


Z powodu „problemu zasobów” wynikła u nas dyskusja: nie o to, wi jaki spo- 
sób najskuteczniej zgromadzić zapasy dóbr mających szczególne znaczenie na 
wypadek wojny, lecz o to, kto winien, że dotychczas takich zapasów nie uczy- 
niono. 


W „Gazecie Polskiej” p. (b. w.) oskarża przemysł prywatny, że zaniedbzł 
Sprawy zapasów, gdyż nie chciał unieruchomić kapitałów obrotowych, co było- 
by „z punktu widzenia t. zw. liberalnej teorii” — „wielkim poświęceniem”. 
Sprawę zapasów musi przeto wziąć na siebie państwo. Ono musi w charakte- 
rze kierownika ,powołać” przemysł i handel do prowadzenia racjonalnej go- 
spodarki zapasowej; musi też samo gromadzić zapasy. 

„Przegląd Gospodarczy” z 1 kwietnia uznaje w pełni konieczność powiększa- 
nia zapasu dóbr niezbędnych dla prowadzenia wojny, „których wytwarzanie 
czy dostawa z zewnątrz może natrafić na przeszkody”. Ale problem ten, zda- 
niem pisma, nie ma ściśle gospodarczego charakteru. Ponieważ wchodzą w grę 
nowe zadania, muszą być uruchomione nowe środki. „Rola państwa jest tu 
szczególnie duża, gdyż ono określa nowe potrzeby i ono uruchamia wspólne 
całej gospodarce środki dla osiagnięcia wspólnego celu”. Ono samo nie powinno 
zakupywać towarów i tworzyć składów, lecz powinno uruchomić „bodźce od- 
działujące na te czynniki gospodarcze, które normalnie spełniaja funkcję gro- 
madzenia zapasów”, wprowadzając np. ulgi podatkowe dla importerów surow- 
ców. 

Jeżeli wyrazić to językiem prostym bez „bodźców” i „czynników gospodar- 
czych”, chodzi o kredyty państwowe i zwolnienie od podatków i opłat przemy- 
słowców i kupców mających tworzyd zapasy. Naturalnie, rząd musi baczyć, aby 
kredyty i ulgi były użyte wyłącznie do gromadzenia zapasów, nie zaś do obro- 
tów bieżących. 


Inwestycje publiczne 


Tak olbrzymio ważna i coraz ważniejsza sprawa inwestycyj publicznych, ich 
rozmiaru i finansowania, tak dotychczas zaniedbywana, staje się zwolna przed- 
miotem szczegółowszych badań. W „Drogach Polski’? (zeszyt kwietniowy) p. 
Zbigniew Parożyński zamieszcza już drugi artykuł o „Finansowaniu inwesty- 
cyj z funduszów państwowych w Polsce”. Poza tym, p. A. K. lvańka przepro- 
wadza klasyfikację i ujmuje cyfrowo „Inwestycje publiczne w czteroleciu 1934/35 
— 1937/88” w „Polsce Gospodarczej”. 


Prace te, rzecz prosta, powitać należy z jak najżywszym uznaniem. Są to 
wszakże jeszcze studia ułamkowe. Nie uwzględnione są przede wszystkim in- 
westycje obronne. N ia ma podziału wydatków według Źródła pokrycia: nie wia- 
domo, jakie wydatki zostały pokryte dochodami z podatków, opłat i wpłat 
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przedsiębiorstw państwowych, jakie zaś kredytami i pożyczkami. Nie uczynio- 
na też została próba zanalizowania skutków gospodarczych, wynikłych z doko- 
nania inwestycyj z punktu widzenia stanu zatrudnienia, produkcji, poziomu 
cen, sytuacji rynku pieniężnego. 

Zagadnienia tego dotknął p. Al. Bar. w „Codziennej Gazecie Handlowej” z 
16/17 kwietnia w artykule „Rezonans gospodarczy inwestycyj obronnych”. W 
artykule tym powołuje się na badania, czynione obecnie przez angielskiego eko- 
nomistę Richarda Clarkea w szeregu artykułów w „The Times”, „The Finan- 
cial News”, „The Banker” i w „The Economist”. 


istota międzynarodowych przeciwieństw 


W nader interesującym artykule, zamieszczonym w „Polsce Gospodarczej” 
z 15 kwietnia, p. A. W-ski zastanawia się nad przeciwieństwami gospodarczy- 
mi, które stanowią podłoże obecnego groźnego położenia politycznego w Euro- 
pie. Wnioski swoje autor ujmuje p. t. „Synteza przeciwieństw” upatrując isto- 
ty zagadnienia w antagonizmie angielsko-niemieckim i wskazując na próby W. 
Brytanii usunięcia tego antagonizmu drogą porozumienia. Ponieważ sprawa ta 
posiada doniosłość wielce aktualną i dla Polski ważną, przytaczamy wniosek 
końcowy. 

„Pomiędzy koncepcją brytyjską i koncepcją niemiecką w dziedzinie gospo- 
darstwa międzynarodowego leży jak się okazuje przepaść. Tam, gdzie Londyn 
dopuszczał przejściowe odchylenia od polityki liberalnej, ma się do czynienia 
z wyraźnym planem nowej polityki gospodarczej w skali międzynarodowej — 
i to planem ,„bezpowrotnym”. Tam, gdzie miano układać się o podział rynków 
(i tak już prawdopodobnie niezbyt korzystny dla interesów brytyjskich) w 
oczekiwaniu na „lepsze czasy”, widać, iż zamiary kontrahenta idą w kierunku 
oparcia stosunku Niemiec do krajów rolniczo surowcowych na podstawie zu- 
pełnie wyraźnego związku nazywanego w teorii ekonomicznej „stosunkiem po- 
między ośrodkiem przemysłowym i jego surowcowo-rolniczym Hinterlandem . 
O jakiejkolwiek najbardziej nawet uregulowanej konkurencji międzynarodowej 
na rynkach spornych nie ma w tym wypadku, oczywiście, nawet mowy”. 


Według autora, zródło konkurencyjności Niemiec w stosunku do krajów wol- 
nodewizowych na rynkach rolniczych i surowcowych polega częściowo tylko 
na sztucznie wysokich cenach, płaconych przez Niemcy za produkty agrarne 
i surowce przemysłowe, głównie zaś — na wspomnianym wyżej planie nowej 
polityki gospodarczej. 

Sądzimy jednak, że autor zbyt pochopnie uważa plan ten za „bezprowrotny” 
i rokujacy Niemcom wielkie nadzieje. Nie uwzględnia on, że 1) Niemcy płacą 
wysokie ceny ,ale niemniej wysokie ceny pobierają za swoje i cudze wyroby, 
które sprzedają, nie mówiac o tym, że sprzedają często jak wiadomo wyroby 
bezwartościowe i niepotrzebne; że 2) kontrahenci Niemiec muszą sprzedawać 
również do krajów wolnodewizowych, gdyż Niemcy wielu produktów, między 
inn. niektórych surowców i artykułów kolonialnych, dostarczać nie mogą; że 
3) owa „nowa” polityka handlowa niemiecka znajduje chętnych kontrahentów 
tak długo, jak ceny płodów rolnych kształtują się nisko na rynkach świato- 
wych; gdy tendencja będzie zwyżkowa, dotychczasowi kontrahenci Niemiec bę- 
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dą niewątpliwie woleli sprzedawać swe produkty na rynkach wolnodewizowych:; 
że 4) „nowa” polityka niemiecka jest nową pod tym tylko względem, że stary, 
powszechnie dotąd uprawiany stosunek między krajami przemysłowymi a su- 
rowcowo-rolniczymi stara się ona oderwać od wymiany międzynarodowej i wy- 
zyskać, zmonopolizować, na własny tylko użytek. To właśnie monopolizowanie 
przez Niemcy handlu przy pomocy dumpingu cen, nie zaś jakaś „nowa polity- 
ka gospodarcza w skali międzynarodowej” jest źródłem zaznaczonych wyżej 
antagonizmów. 


Tezauryzacja zamiast inwestycyj 


W „Czasie? z 18 kwietnia stara się p. I. Ł. w sposób mało fortunny (w: ar- 
tykule „Tezauryzacja możliwości inwestycyjnych”) odpowiedzieć na pytanie: 
czemu „wartość majątku stałego spółek akcyjnych w ciągu ostatnich dwóch lat 
wzrosła w stopniu wielokrotnie słabszym, niż suma kapitałów własnych i ka- 
pitałów amortyzacyjnych” (mogłby również dodać: i zapasowych)? Autor dzi- 
wi się temu, gdyż modernizacja urządzeń zwiększyłaby znakomicie rentowność”. 

Odpowiedź p. I. Ł. niebawem znajduje: spółki odbudowują swą płynność bi- 
lansową, mocno nadwyrężoną podczas kryzysu. Ta odpowiedź jednak go nie za- 
dowala i zapytuje zupełnie zbędnie: po co ta dbałość o płynność” gdyż już 
to objaśnił, gdy powiedział, że „spółki akcyjne wyszły z kryzysu w stanie 
bardzo niepłynnym”. Na zbędne to pytanie p. I. Ł. udziela niezrozumiałej od- 
powiedzi następującej. Po pierwsze, powiada, spółki nie inwestują, gdyż nie 
mają pewności, czy koniunktura się utrzyma „przez lat trzy lub cztery”, jak 
gdyby pewność taka kiedykolwiek istniała i spółki kiedykolwiek na tego ro- 
dzaju nie zdarzającą. się pewność liczyły. Po drugie, według p. I. Ł. spółki nie 
mają pewności, że „udzielone na inwestycje kredyty krótkoterminowe, bo kredy- 
tów długo lub średnio terminowych dla przemysłu praktycznie nie ma, będą 
prolongowane... na dwa, trzy, cztery lata”. Jakie to „salto mortale” logiczne 
każe autorowi wiązać niemożność prolongowania kredytów krótkoterminowych, 
zaciąganych na inwestycje, z niechęcią spółek używania własnych funduszów 
do celów inwestycyjnych? Czy rzeczywiście instytucje finansowe udzielają kre- 
dytów krótkoterminowych dla dokonywania inwestycyj fabrycznych? 


Kilka uwag na czasie 


W „Przeglądzie Gospodarczym” z 15 kwietnia czyni p. FE. R. w „Przeglą- 
dzie sytuacji” kilka uwag na tematy aktualne. 

Zwraca autor uwagę na fakt, że pomimo pokaźnego zwiększenia w Polsce 
obiegu biletów bankowych do 1.669 miln. zł w końcu marca (1.674 miln. w dn. 
10 kwietnia), poziom cen nie podnosi się ,a na „rynku kapitałowym” popyt 
raczej osłabł (autor ma na myśli rynek papierów). P. E. R. tłumaczy ten „pa- 
radoks” tym, że „znaczna część powiększonego obiegu, który pochodzi głównie 
z wycofanych wkładów, uległa niewątpliwie tezauryzacji, jednocześnie zaś roz- 
poczyna się mobilizacja środków na Pożyczkę Obrony Przeciwlotniczej w dro- 
dze przesunięć w lokatach dotychczasowych”. 


Do tych przyczyn można, zdaje się, dodać wzrost produkcji i obrotów bę- 
dących wynikiem zwiększonych inwestycyj publicznych. Chociaż bowiem za- 
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mówienia publiczne bezpośrednie są na ogół regulowane gotówką, to jednak 
pewna ich część pokrywana jest kredytem, a zamówienia pośrednie w dużej 
części finansowane są również przy pomocy kredytów. Stąd obieg biletów musi 
się zwiększać, gdyż ostatecznie kredyty te opierają się o instytucję emisyjna. 

P. E. R. zastanawia się także nad wpływem, jaki realizacja pożyczki O. P. L. 
wywrze na gospodarstwo narodowe. Wpływ ten powinien się wyrazić w silnym 
pobudzeniu niektórych gałęzi przemysłu. Bodziec ten będzie tym silniejszy, in 
szybciej skierowane będą z powrotem do obrotu gospodarczego środki, osiąg- 
nięte z subskrypcji pożyczki, i im w większym zakresie zużyte zostaną do sub- 
skrypcji fundusze tezauryzowane, odłogiem leżące. 

Autor sądzi, że wobec wzrastajacych potrzeb gospodarstwa publicznego waż- 
nym jest, aby „możliwie duża część wydatków znajdowała pokrycie „w zwięk- 
szonej wydajności zwykłych źródeł dochodowych państwa”, i że najskuteczniej- 
szym środkiem będzie poprawa gospodarcza bez przykręcenia śruby fiskalnej. 

Zdaje się jednak, że sprawa wygląda nieco inaczej. Wzrost dochodu spo- 
łecznego w wyniku wzrostu produkcji zbrojeniowej nie może nastąpić, jeśli 
wydatki na tę produkcję są pokrywane ze „zwykłych źródeł dochodów państwo- 
wych”, t. j. z danin publicznych i opłat oraz wpłat monopolów i przedsiębiorstw. 
Rzecz ta obecnie jasno jest wykładana przez ekonomistów angielskich takich, 
jak Clarke i Keynes. Wprawdzie dochód jednych się zwiększa, ale jednocześ- 
nie innych o tyleż się zmniejsza. Dochód społeczny pochodzący: z produkcji zbra- 
jeniowej wzrasta „per netto” wtedy tylko, jeśli produkcja ta finansowana 
jest pożyczkami, a więc nie „ze zwykłych źródeł dochodów państwowych”. Oczy- 
wiście, jest rzeczą ważną, aby pożyczki nie wzrastały nadmiernie i aby wzrost 
dochodu społecznego nie wywoływał objawów inflacyjnych. Pod tym wzglę- 
dem regulująca działalność „zwykłych Źródeł dochodów państwowych”, a więc 
przede wszystkim wpływów podatkowych, odgrywać musi rolę doniosłą. Tak 
rozumiana uwaga p. E. R. nie wzbudza zastrzeżeń. 


Emigracja I bilans płatniczy 


W dwutygodniku „Oszczędność? z 5 kwietnia p. R. Ujma w artykule „Oszczęd- 
ności emigracji w bilansie płatniczym” oblicza obrót płatniczy Polski z tytułu 
emigracji w latach 1934—1937 na zasadzie danych G. U. S. i Instytutu Ko- 
niunktur. 


Przychód netto wyniósł: w 1934 roku 109 miln. zł, w 1935 roku 104,5 miln. 
zł, w 1936 roku 118,6 miln. zł i w 1987 roku 108,2 miln. zł. Największe wpły- 
wy pochodzą ze Stanów Zjedn. i Francji. Tak w 1937 roku przychód netto ze 
Stanów Zjedn. wyniósł 63,9 miln. zł, z Francji 28,8 miln. zł, razem 91,7 miln. 
złotych wobec ogólnej sumy ze wszystkich krajów 108,2 miln. zł. 

„Na specjalne podkreślenie — powiada p. Ujma — zasługiwałaby pozycja 
palestyńska. W r. 1934 i 35 po stronie przychodowej nie figurują żadne su- 
my; w następnych dwóch latach dopiero pojawia się suma 6,3 miln. zł i 3,7 
miln. zł. Natomiast po stronie rozchodowej w r. 1934 i 35 wykazano 35 miln. 
zł i 58,2 miln. zł. Jest faktem niezaprzeczonym, że emigracja palestyńska wy- 
łącznie wywozi pieniądze z Polski, a jeżeli w r. 1936 i 37 umieszczone są po- 
zycje po stronie przychodowej w bilansie płatniczym, to są one przesyłane 
po to, aby umożliwić wyjazd innym wychodźcom. Tak więc pozycja palestyńska 
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wykazuje b. dużą kwotę w porównaniu do innych pozycji bilansu, ale po stro- 
nie rozchodowej, poważnie wpływając na saldo bilansowe”. 

Wniosek ten jest w zupełnej sprzeczności z danymi, które p. Ujma przyta- 
cza za lata 1936 i 19387. W 1936 roku bowiem przychód z emigracji do Pale- 
styny wyniósł 6,3 miln., rozchód 3,8 miln. zł, w 1937 roku przychód 5,6 miln,, 
rozchód 0,3 miln. zł. 


Aktualne zagadnienia K. K. O. 


P. Tadeusz Szułdrzyński w „Przeglądzie Oszczędnościowym” (kwartał I Nr 
21) wylicza szereg „aktualnych zagadnień”, które K. K. O. winny rozwiązać. 

Po pierwsze, powinny one dążyć do zachowania obecnie obowiązujących ma- 
ksymalnych stawek oprocentowania wkładów i lokat. Obecne oprocentowanie 
wynosi 4% względnie 5 zależnie od wielkości kasy. Dalsze jego obniżenie „mo- 
głoby spowodować zmniejszenie tempa gromadzenia kapitałów wkładowych”. 

Następnie, obecna struktura i charakter wkładów pozostawia dużo do ży- 
czenia: wkłady a vista wzrastają na niekorzyść wkładów terminowych. Zmiany 
dałyby się osiągnąć przy pomocy odpowiedniego ustalania warunków, umie- 
jętnego operowania stawkami i kierowania wkładów nie-oszczędnościowych na 
inne rachunki. 

Dalej, działalność K. K. O. powinna w szerszym zakresie obejmować finan- 
sowanie średnich i drobnych warsztatów rzemieślniczych, przemysłowych i han- 
dlowych. P. Szułdrzyński doskonale zdaje sobie sprawę z trudności takiego 
finansowania: uzyskanie odpowiedniego zabezpieczenia jest często niemożliwe, 
koszty administracyjne są wysokie, rentowność owych warsztatów jest słaba. 

Następnie, K. K. O. powinny rozwinąć działalność kredytową w dziedzinie 
budownictwa mieszkaniowego. Co do finansowania inwestycji samorządowych, 
to granica 20% wkładów dla tego rodzaju kredytów powinna być nadal utrzy- 
mana. To finansowanie winno by się odbywać tylko przez skup obligacyj ban- 
ków komunalnych. Zapewniłoby to bardziej celowe przyznawanie kredytów 
i uchroniłoby kasy od zamrożeń. Również większą uwagę powinnyby K. K. O. 
zwracać na dziedzinę drobnego kredytu rolniczego. 

We wstępnym artykule „U progu nowych zadań” p. Władysław Czajkowski 
wysuwa śmiały projekt dodatkowy. Mianowicie, K. K. O. mogłyby się walnie 
przyczynić do uprzemysłowienia kraju, gdyby posiadane fundusze lokowały nie 
tylko w papierach o stałym oprocentowaniu, lecz i w akcjach. Przykład za- 
graniczny powinienby być dla nas pod tym względem — wzorem. 

Zdaje się, że K. K. O. mogłyby nie odstępować od zasady kupowania pa- 
pierów o stałym oprocentowaniu i jednocześnie mogłyby przyczynić się w zna- 
czniejszej mierze, jak tego sobie życzy p. Czajkowski, do uprzemysłowienia 
kraju, gdyby nabywały obligacje przemysłowe. Niedawno uchwalona ustawa 
o tych obligacjach mogłaby dla sprawy tej okazać się nader pożyteczną. 


Personel K. K. O. 


Niemało się mówi o operacjach naszych kas oszczędności, o ich stanie fi- 
nansowym, o ich wynikach bilansowych, o propagandzie oszczędnościawej itd., 
prawie nigdy zaś o ludziach, o tych, którzy to wszystko spełniają, bez któ- 
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rych nie by się nie działo, którzy całą pracę wykonywują i za nią są odpo- 
wiedzialni, mianowicie — o personelu. Dr. Stefan Buczkowski sprawę tę po- 
ruszył w dwutygodniku „Oszczędność? z 20 kwietnia w artykule „Kwalifika- 
cje pracownika K. K. O.” 

Autorowi chodzi o metody „rekrutacji i przygotowania zawodowego pracow- 
ników K. K. O.” K. K. O., powiada autor „w coraz wyższym stopniu stają 
się autonomicznymi jednostkami, powołanymi do obsługi gospodarczych zadań 
samorządu terytorialnego”. Ich działalność „przesuwa się coraz wyraźniej «c 
strony biernej — z zagadnienia oszczędnościowego — na stronę czynną — ku 
zagadnieniom kredytowym”. Działalność ta obejmuje ponadto problemy daw- 
niej nieznane: problem kredytów „zleconych”, problem współpracy z innymi 
instytucjami finansowymi oraz z polityką rządową w zakresie reglamentacji 
kredytowej i akcji oddłużenia. 

Nic tedy dziwnego, że od kierowników kas wymagać należy nie tylko kwa- 
lifikacji formalnych, lecz i „pełnowartościowej praktyki bankowej”, samodziel- 
ności i umiejętności w przewodniczeniu i szkoleniu swych pracowników. W tym 
celu autor wysuwa szereg „uwag i sugestyj . 

Zdaniem jego, należy przygotowywać kandydatów na kierownicze stanow:- 
ska nie tylko na terenie kas, lecz i przy pomocy pewnego „stage? w jakimś 
banku, gdzie mogliby poznawać i porównywać, a w następstwie i ulepszać 
metody pracy. Uzupełnieniem tego powinnyby być kursy zawodowe, dokształ- 
cające. W tym celu autor proponuje utworzenie wspólnymi siłami banków pu- 
blicznych, prywatnych i K. K. O. jakiejś jednej instytucji stałej w rodzaju 
angielskiego „Bankers Institute”. 

Dr. Buczkowski ujmuje praktycznie system szkolenia pracowników K. K. O. 
w sposób następujący: 1) jednoroczna praktyka w instytucji K. K. O. i egza- 
min dla każdego pracownika lub też kurs zawodowy i egzamin; 2) dla kandy- 
datów na kierowników konieczna jest praktyka bankowa oraz wyższe kursy 
bankowe. Autor z dużym naciskiem mówi o niezbędności żywego ruchu perso- 
nalnego w obrębie całego aparatu kredytowego, żywej wymiany ludzi między 
bankami i kasami. 

Sądzimy, że praca w bankach prywatnych i doświadczenie ,tam nabyte, da- 
łyby niemałe korzyści, zwłaszcza w zakresie pozyskiwania klienteli i jej ob- 
sługiwania. 

W kwestii specjalnej, stosunku personelu do klientów, zabiera głos w ,Prze- 
glądzie Oszczędnościowym” (kwartał I Nr. 21) w artykule „Klient i personel 
w propagandzie instytucji oszczędnościowej” p. I. Morawska-Millerowa. Autor- 
ka udziela wskazówek, jak urzędnik powinien obsługiwać klienta, ażeby go nie 
tylko pozyskać dla instytucji na stałe, ale uczynić z niego żywą propagandę 
zjednywająca innych klientów. (A. B-U). 
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Recenzje 


Bronisław Matecki — Adam Mantel, PRAWO DEWIZOWE (Komentarz), 
Księgarnia Powszechna, Warszawa 1939, str. 168. 

Sygnalizujemy ukazanie się nowej wartościowej pracy pod powyższym ty- 
tułem jako dalszy przyczynek do ustawodawstwa dewizowego w Polsce. Auto- 
rzy tej pracy są nam dobrze znani z poprzedniego dzieła pod tytułem „Polskie 
Ustawodawstwo Dewizowe”, opracowanego wespół z p. Tadeuszem Bielobrad- 
kiem. To ostatnie dzieło, stale uzupełniane dodatkami, stanowi pierwszorzędny 
materiał kodyfikacyjny prawa dewizowego w Polsce. 

Ostatnia praca, pod tytułem „Prawo Dewizowe”, jest przeznaczona przede 
wszystkim dla prawników i dotyczy interpretacji dekretu dewizowego Ministra 
Skarbu o ograniczeniach dewizowych w brzmieniu z 7.VII.38, amnestii dewi- 
zowej, pożyczek zagranicznych i rozporządzeń wykonawczych w tym względzie. 
Główną uwagę poświęcono powyższemu dekretowi dewizowemu Ministra Skar- 
bu, przy czym pod każdym artykułem umieszczono zarówno komentarze auto- 
rów, jak i autorytatywne wyjaśnienia w różnych czasach wydawane przez Ko- 
misję Dewizową. Ponadto podano in extenso okólnik Ministra Sprawiedliwości 
w sprawie przestrzegania przepisów dewizowych przy sporządzaniu aktów no- 
tarialnych, jak również komentarze tegoż Ministerstwa w sprawie obrotów nie- 
ruchomościami jak i prawami rzeczowymi na nieruchomościach. 

Zważywszy, jak trudno w ramach stosunkowo krótkiego rozporządzenia Mi- 
nistra Skarbu ogarnać taki skomplikowany całokształt, jakim jest obrót de- 
wizowy w Polsce, praktyczna wykładnia tych przepisów jest rzeczą bardzo cen- 
ną, tym bardziej, że poparta nie tylko gruntowną znajomością rzeczy przez au- 
torów, ale również w wielu wypadkach autorytatywną interpretacją Komisji 
Dewizowej. (A. B.). 


Czasopisma zagraniczne 


THE BANKER, kwiecień 1939 

zawiera m. in. artykuły: Can We Avoid. Inflation (R. W. B. Clarke), A Cri- 
tique of National Accoints (G. L. Schwartz), The New Bank Return, Building 
Societies Surveyed (Roland Bird), The Romance of the Maria Theresa Tha- 
ler, jak również szereg artykułów omawiających sprawy gospodarcze Turcji. 


THE BANKERS' MAGAZINE, kwiecień 1939 

Drukuje m. in. artykuły: The National Finances, War Debts and Peace, 
The. Reserve Bank of New Zealand (H. R. Randerson), Banking in the United 
States, Modern Banking Service oraz szereg mniejszych notatek. 


REVUE BANQUE ET BOURSE, kwiecień 1939 

poświęca większa część numeru zagadnieniu złota, omawianemu w następu- 
jących artykułach: M. Dupont - Dubois sur les routes de VOr (F. Dalaisi). 
L'Or, actualite scientifique (E. Dolleans), Le Marche International de lOr 
(A. Dauphin-Meunier), L’Or, baromètre politique (Ch. Pineau), Les Droits sur 
Vencaisse-or de la Banque de France (F. Comtois). 
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BANQUE, kwiecień 1939 

omawia w numerze szereg zagadnień o charakterze gospodarczym, a m. in. 
L'Aspect Economique du Conflit Espagnol (J. Daniel), Les Commerçants Etran- 
gers et la Loi Française (R. Murrat), La Pénétration Allemande en Europc 
Centrale (Jean Desbois), L'Industrie de la Rayonne (B. Germau). 


RIVISTA BANCARIA, marzec 1939 
zawiera m. in. artykuły: Il sistema bancario giapponese (F. Tamagna), 
Banche e casse di risparmio germaniche (M. Mazzuchelli). 


Książki w języku polskim 


Włodzimierz Zbrowsk, ZAGADNIENIE RYNKU PIENIĘŻNEGO W POL- 
SKIEJ POLITYCE ZAGRANICZNEJ. Warszawa 1939, Geberthner i Wolff, 
str. 64. 


SPRAWA FINANSÓW MIEJSKICH (Materiały uzupełniające). W-wa, 1938. 
Zw. Miast Polskich, str. 165. 


SPRAWOZDANIE KOMISJI DO ZBADANIA GOSPODARKI PRZEDSIĘ- 
BIORSTW PAŃSTWOWYCH. W-wa, 1939, Min. P. i H., str. 315. Zł. 10.—. 


Czasopisma krajowe 


OSZCZĘDNOŚĆ. 


Numer 7-my z dnia 5 kwietnia b. r. zawiera następujące artykuły: „Pożyczka 
obrony przeciwlotniczej” — „Oszczędność emigracji w bilansie płatniczym”, Mgr. 
Roman Ujma. Resztę numeru wypełniają normalne działy a więc: kronika usta- 
wodawcza i sadowa, kronika krajowa, statystyka i bilanse. 


Numer 8-my z dnia 20 kwietnia zawiera następujace artykuły: dr St. Bucz- 
kowski „Kwalifikacje pracownika K. K. O.”. „Zadłużenie drobnych gospodarstw 
rolnych” — S.; oraz — „Dwudziestolecie P. K. O.” — Jan Czadankiewicz. Nu- 
mer zamykają: kronika krajowa, kronika ustawodawcza i sądowa, statystyka 
i bilanse. 


CZASOPISMO KAS OSZCZĘDNOŚCI 


Numer 8-my z dnia 20 kwietnia zawiera następujące artykuły: dr St. Bucz- 
kowski „Kwalifikacje pracownika K. K. O.” — „Zadłużenie drobnych gospo- 
darstw rolnych” — S.; oraz „Dwudziestolecie P. K. O.” — Jan Czadankiewicz. 


Numer zamykają: kronika krajowa, kronika ustawodawcza i sądowa, statystyka 
i bilanse. 


GAZETA BANKOWA, 


Numer 5 — 6 z marca b. r. zawiera artykuły: „Niemieckie zmagania kolonial- 
ne” — J. J. Pełczyński; „Czas pracy pracowników bankowych w świetle obowią 
zujących przepisów i układu zbiorowego” — adw. Henryk Fisch. Na resztę nume- 
ru składają się: przegląd wydawnictw, kronika zagraniczna, recenzje. 


STATYSTYKA 


Tabl. I. 
(W milionach zł) Bank Polski 

| Rezerwy kruszcowo-walutowe o = SEE 
NN Z m_n = > ste. E E Z; m 

pos Waluty i dewizy | 8 $ K 5 w È 5 5 r ie S 
ra złoto zaliczone | niezali- | 5% SS 22 | CEST 
miesiąc do czone do | 71 z | © 84 © 2 SNIESZIE 
pokrycia | pokrycia | R | | OMS R 

| | 

1930 III 701,9 325,2 | 116,2 623,6 | 73,1 |1.324,0) 303,1 | 61,22 
1932 III 573,0 ORZ | 120,7 641,9 , 122,3 | 1.130,5 | 118,2 | 49,61 
1934 III 481,2 — 66,9 635,3 61,9 | 955,5 | 218,0 44,24') 
1935 III | 507,4 = 15,4 | 621,2 | 53,9 | 945,5| 188,1 | 48,06 
1936 III 426,7 — | 26,3 6113 | 735 978,8 | 154,3 41,26 
1937 III 405,9 — 35,4 602,1 35,3 | 999,6, 253,0 8o i 
» 1x | 4378 na 13,4 | 8790 | 205,5 |1.547,5 | 165,5 | 26,84 


1938 III 438,4 — 18,4 606,0 24,0 ża) 202,3 35,44 


wik 432,5 z 13,3 | 859,6 | 91,0 |1.475,7 120,1 | 28,89 
o XI| 4416 — | 120 | 838,3] 85,5 |1.372.8| 186,3 | 30,08 
„ XI| 445,2 | — | 180 | 830,8 | 112,1 |1.406,2| 249,8 | 28,59 
1939 I 446,3 | — 18,3 | 745,6 | 98,1 |1.348,2| 200,2 | 30,28 
-AT 446,8 | — | 16,9 | 756,4 | 97,2 |1.354,1| 216,0 | 30,04 | 
„ IU | 4475 | — | 18,1 | 450,6 | 132,9 |1.669,4| 137,3 | 42,722) 


1) Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynając od końca marca 1933 r. wg 
nowych zasad pokrycia, tzn. przedstawia stosunek złota do obiegu biletów 
i natychmiast płatnych zobowiązań, pomniejszonych o 100 miln. zł. 

2) Od marca 1930 r. odsetek pokrycia obliczany jest wg nowych zasad pokrycia 


Tabi. II. 
Rynek pieniężny i lokacyjny 
: A. Rentow- 
ieniężn : zę ? 
| Rok RE Odsetek | Liczba | ność 5% aa 
i Am aa ———| weksli ogłoszo- List Zast. Pozvi 
Ky j W tym bi- nych Tow. Kr. K y 
MIESIĄC Ogółem | lon i mone- | Protest. | upadłości m. W-w Oy e 
A: że „ala 2 aż AVSTED e l z 1933 r. | 5YJPSJ 
1930 III 1.558,1 234,1 11,2 82 | 11.06 11,35 
| 1932 III 1.383,4 252, 9 12,6 50 13,76 16,98 
1934 III 1.3138,1 354, 6 6,9 29 11,13 | 11,04 
1935 III 1.328,6 383,1 5,9 28 9,82 | 10,14 
1936 III 1.328,6 397,1 4,6 20 9,68 8,92 
1937 III 1.429,4 429,8 "RZA fa IŻ 9,30 9,76 
1938 III 1.530,3 423,5 4,8 10 7,55 7,62 
MADS 2.008,7 461,2 4,8 3 7,42 TRE 
Pb. 1.947,9 472,2 5,0 13 7,17 7,82 
„ XI 1.828,1 455,3 4,6 14 7,25 7,85 
sa XI 1.866,4 460,2 5,8 15 7,84 7,85 
1939 I 17917 443,6 | 5,8 12 7,29 803 
A VII 1.8000 | 445,9 4,9 : 7,09 7,50 
II 21088 fw «4564 4| | i | 


Uwagi dotablie: 

Tabl. I. Dane z dekadowych bilansów Banku Polskiego. 

Tabl. II. Dane z dekadowych bilansów Banku Polskiego, „Wiadomości Sta- 
tystycznych” i miesięcznych tablic statystycznych „„Koniunktury Gospodarczej”. 
Obliczenia rentowności poszczególnych papierów procentowych — dokonywane 
z uwzględnieniem planów amortyzacyjnych przez Instytut Badania Koniunktur 
Gospodarczych i Cen, wg własnej metody, na podstawie notowań z ostatnie- 
go piątku każdego miesiąca. 
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Tabl. III. 
Kursy na giełdzie pieniężnej w Warszawie. 
Przy pożyczkach premiowych i akcjach kursy są podane za sztukę, przy in- 


nych papierach procentowych — w procentach nominału. Kursy odnoszą się 
do transakcyj końcowych danych dni. 


21III 


l 31.1II | 61V | 14.IV | 21.IV 
1939 | 1939 | 1939 | 1939 | 1939 
Papiery procentowe: | | 
3% Prem  Poż. Inwesty- 
Ne 1 zł. 90,00 | 87,50 | 90,75 | 86,50 | 82,50 
3% Prem. Poż. Inwesty- 
cyjna II em. : o 89,00 | 86,50 | 89,75 |.85,50 | 81,00 
4% Prem. Poż. Dolarowa 5 Dol — 41,50 | 41,50 | 41,50 | 40,00 
4% Poż. Konsolidac. 1936 r. zł. 66,50 | 65,00 | 65,50 | 64,50 | 63,00 
5% Państw. Poż. Konwer- | 
syjna 1924 r. zł. 69,00 | 68,50 | 68,50 | 68,00 > 
54 Państw. Pożyczka Ko- 
lejowa z 1926 r. zł. 68,13 | EHBO «| AE p! p” 
4'/,% Państw. Poż. We- 
wnętrzna 1937 r. zł. 65,75 | 64,25 | 64,75 | 63,25 | 61,50 
5'/4% 1. z.i obl. kom.B. G. K. zł. 81,00 | 81,00 | 81,00 | 81,00 | 81,00 
6% obl. bank. B.G.K. IlI em. zł. — 97,00 | 97,00 | 97,00 | 97,00 
511,4 listy zast. P. B. R. zł. 81,00 | 81,00 81,00 | 81,00 | 81,00 
Listy zastaw. tow. kredyt. | 
4'/, L. Z. Tow. Kredyt. | 
Ziemsk. w Warszawie zł. 63,00 62,25 | 64,00 | 61,50 59,75 
4'/,5 L. Z. Złotowe Pozn. 
Ziem. Kr. serii K. 1938 zł. P> | = T 57,50 
5% L.Z.T.K.m.W-wy r.1933 h 71,75 | 70,50 | 73,00 | 69,00 | 67,25 
5% wes aTYMYŁOdZI:. 7 65,00 | — | 65,00 | 62,50 | 59,50 
Akcje: | 
Bank Polski 100 zł.  |128,00 |122,00 |127,00 /123,00 |116,00 
„Siła i Światło" . 50 ,, — — — — — 
Cukrownia Chodorów . 100 ,, =N S— — | = — 
Warsz. Tow. Fabr. Cukru 100 ,, 37,25 | 89,75 | 40,00 | 38,25 | 37,25 
Warsz. Tow. Kop. Węgla | 
i Zakł. Hutniczych . 100 ,, 38,25 | 39,75 | 41,25 | 37,75 | 36.75 
Ostruwieckie Zakłady . 100 ,, 1129 — —- | 79,00 -- 
Lilpop, Rau Loewenstein 100 ,, —  ; 91.50 ar 90,00 | 91,00 
Modrzejow. Z. Górn. Hutn. 50 ,, TO a RZE0. 422,70, 1420.50 ,*20,50 
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 20 , —- | -— -— — — 
Starachow. Zakł. Górn. 100 ,, 56,75 59,25 . 61,00 |, 57,00 | 55.25 
Haberbusch i Schiele . 100 ,, 65,00 70,50 | 67,00 
Żyrardów 100 ,, al: 62,75 | 63,50 | 62,00 = 
Dewizy zagraniczne: 
Belgia. 100 Blg. | 89,55 | 89,35 | 89,45 | 89,60 | 89,45 
Berlin. 100 Mk. PE = MES a? xi, 
Holandia . 100 FI. [281,80 282,00 (282,10 282,40 (282,25 
Londyn 1È 24,87 | 24,84 i 24,89 | 24,91 | 24,89 
Nowy-York. jp 1 Dol. | *5,30%: | 5,30- 5,81 | 5815] 5317 
Nowy-York ES T 5,80% 5 305S EAR Es 5,31% 
Paryż. ' 100 Fr. | 14,06 | 14,07.: 14,09 ; 14,11 
Szwajcaria . 100 Fr. |119,40 118,70 — [119,00 [119,00 
Włochy LOO Lir > 27,94 TE, i mi 
| 
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Tabl. IV. 


Stan rachunków w najważniejszych bankach emisyjnych. 


| Portfel | Natychmiast 
Data Złoto Dewizy płatne zobo- Obieg | 


wekslowy tie 


Bank Angielski (miliony Ł). 

1212 — | 27.3 174.4 364,1 
| 411,8 

467,4 

505,3 
504,7 
472,7 
482,0 


1. | 200.6 A 23.7 177.8 
30.XII. ,, 3142 | — 17.5 201.9 
| 326.4 D 7.8 | 168.6 
| 3264 | „a 285 | 153.7 

126.4 | 

| 


156.6 


= 17.5 154.6 
226.2 py 48 


Bank Francji (miliony franków) 


13 040 15 529 29512 83 547 

16') Ə 881 15 736 82 613 

14 11 289 15 744 89 341 
30.XIT. 1937 58 933 — 10 066 22 787 93 837 
29.XII. 1938 87 265 = 11 568 30 657 J10 935 
23.II. 1939 87 266 = 9 806 27 635 111 162 
30. 112m; 87 266 Ti 10 948 20 657 119 748 


31.XII. 1931 68 481 
29.XII. 1933 77 098 
30.XII. 1936 60 359 


U. S. A. Fed. Res. Bank (miliony dolarów) 


31.XII. 1983 2987,6 E 1351,1 2480,1 2613,1 

31.XII. 1934 3568,8 eń 221,6 2829,2 3081,0 

31.XII. 1936 9129,5 mi 7,2 7187,2 4167,9 

29.XII. 1937 9120,0 Zu 16,0 7535,0 4283,0 

21.XII. 1988 | 11763,0 tad 9,0 10011,0 4483,0 

22.11. 1939 | 12050,0 pe 5,0 10516,0 4344,0 
4,0 


22. MIMS: 12308,0 == | 10722,0 4335,0 


Bank Rzeszy (miliony marek) 


31.XII. 1931 984,0 172,3 4144,0 754,9 4745,8 
30.XII. 1933 386,2 9,4 | 3177.0 *) 639,8 

31.XII. 1936 66,5 5,7 5447,6 1012,4 
31.XII. 1937 71,0 6,0 6131,0 1059,0 


3645,0 
4980,1 
5493,0 
8244,0 1527,0 8223,0 
6,0 7361,0 1105,0 7939,0 
6,0 8180,0 1249,0 8311,0 


31.XII. 1938 71,0 6,0 
28.II. 1939 71,0 
81L ILES 71,0 


na boa 


Bank Gdański (miliony guldenów) 
31.XII. 1931 21,8 25,5 10,4 9,4 44,0 
30.XII. 1933 29,9 10,0 15,4 10,8. 40,2 
15.XII. 1936 29,4 0,1 15,8 10.1 29,6 


31.XII. 1937 | - 28,0 3,0 17,0 12,0 36,0 
31.XII. 1938 28,0 1,0 27,0 20,0 37,0 
28.11. 1939 26,0 1,0 
l.IV. » 25,0 1,0 


24,0 16,0 39,0 
25,0 15.0 41,0 


') Nie zaliczone do pokrycia. i 
2) W tej pozycji kontowane sa od listopada 1933 zaliczone do pokrycia 
papiery wartościowe (por. ostatnia zmianę statutu Banku Rzeszy). 
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Tabl. V. 
Stopy dyskontowe banków emisyjnych 
Stan na 15 kwietnia 1939 r. 


Rt BE Data ostatniej Poprzednia Obecna 
zmiany stopa % | stopa % 
| 
| 

Anglia 30.VI. 1932 PAL 2 
Belgia 27.X. 1938 3 PZ? 
Bułgaria 15.VIIJ. 1935 7 | 6 
Czechosłowacja 31.XII. 1935 ŚW | 3 
Dania 23 ITAS 1939 4 Su 
Estonia Il X, 1930 4 247. 
Finlandia 1.XII. 1934 4! /a 4 
Francja 3.I. * 1939 2'/a | 2 
Gdańsk F; 1937 5 4 
Grecja 4.1. 1937 7 | 6 
Hiszpania 15.VII. 1935 D'a M2 
Holandia 2.XII. 1936 28/3 kor 
Irlanaia 30.VI. 1932 3'/ą 3 
Japonia 11.III. 1938 3,285 3.46 
Jugosławia 1.1. "1935 6'/ą 5 
Litwa MYM +1937% | 5! Ją 5 
Łotwa 1Ip"07i930%17, 55-517, 4'/—5 *) 
Niemcy 22.127-1932 | 5 ALECA 
Norwegia 5.1. 1938 4 3'/ą 
Polska 17.XII. 1937 5 4!/, 
Portugalia 11.VIII. 1937 4!/, 4 
Rumunia 5.V. 1938 wi SEE 
Stany Zj. (New-York) 26.VIII. 1937 ide 1 
Szwajcaria 25.XI. 1936 2 Bio 
Szwecja 29.X1. 1933 3 ŻLE 
Węgry 28.VIII. 1935 4!/ą 4 
Włochy 18.V. 1936 5 U 


*) Pierwsza stawka dla banków i instytucyj kredytowych, RZA dla innych 
osób i firm. 


Tabi. VI. 
Międzynarodowy rynek pieniężny 


Stopa pieniądza dziennego Stopa dyskonta prywatnego 


Data | z 
$ Nowy Lon- | Berlin Paryż Nowy | Lon- | Ber- | pary; 
York yn York dyn lin | 
| | 
4.1V.1938 1 | TAD CARENE | 2'/a | *l16 | 20/8 | 3V3 
31.1.1939 i JE | u8'/8 13 1/6 | 1/32 */qe| 27/8 2 
ZEM > 1 de"; |27 a-8'/8 I | /a22? T 2/8 lae 
31.III 5 1 | N-Ż y EV META T Liira 27 A 9 
| 
Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr Stefan Buczkowski 


Sekretarz red.: Stefan Widyk. 
Zakł. Graf. „DRUKPRASA' Sp. z o. o. Nowy-Świat 54, tel.: 615-56 i 242-40. 
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Słan czynny Bilans na dzień 1-szy 
Zł. gr. 
1| Kasa i sumy do dyspozycji: 

a) gotowizna w kasie. . . . 2.043.340,41 

b) pozostałość: A w Banku Polskim . 5.660.913.11 

2,w P. K.O. . . . 10.763.467,48 

c) banki „„Nostro”: 1) krajowe . . . . 2.593.480,37 
2) zagraniczne . . . 2.844.402,75 23.905.604| 12 
2| Waluty zagraniczne , . O i ziakad i 0 „PTA 41.951| 19 
3 Papiery wartościowe własne Eta. e” UCZ" AE ęć 93.911.090/ 88 
4| Akcje i udziały . . . 13.228.879 — 

5| Papiery procentowe funduszu rezerwowego listów za- 
stawnych i obligacyj meliorac. P. B. Re. . . . . . 6.817.705) 88 
6| Lokata Funduszu Emerytalnego P. B. R... . . . . . 14 091.496] 98 
T| Akcepty Banku Akceptacyjnego . . . . . . . , . 36.576.546| -- 
8| Weksle zdyskontowane . . „| 157.842.398| 52 
9| Pożyczki zabezpiecz. wekslami i innymi 'dokumentami j 47 779.309| 14 
10| Rachunki bieżące CP caĘ, PK 7 hay WTZ 24.189.634| 09 
11| Pożyczki towarowe . dog PE DMC r 4.153.039| 47 
12| Dostawcy towarów (zadatki) : Nom PPZM 480.189| 82 
13| Towary . . . Na UZ 8 658| — 
14| Dłużnicy za kredyty akceptowe i i rembusowe. E 31.100| — 
15| Należności z układów konwersyjnych . e. GG LE 62.892.466| 42 
16| Weksle protestowane . . w. sę. sA W OZ: NSE 844.376| 38 
17) Należności w dochodzeniu sądowym dy KEANE ALI: 6.317.838| 10 
18| Waątpliwi dłużnicy . . 91.679| 43 
19| Pozyczki w listach zastawnych i obligacjach meliorac.| 209.283.244| — 
20| Należności wstępne z pożyczek w lis. zastaw . . . . . 28.687) 07 
21| Raty pożyczek emisyjnych. . . 14.221,246| 70 
22| Należność z tyt. skonwert. zaległ. od pożyczek emisyjn. 33.020.954| 34 
23 | Kupony od wylosowanych listów EW IS, PB R. 691, 90 
24| Pożyczki melioracyjne gotówkowe . . . Be 437.313| 12 
29| Pożyczki amortyzacyjne gotówkowe . . 613.833| 27 
26| Raty płatne pożyczek amortyzacyjnych gotówkowych ) 13.584! 09 
27] Majątki własne w parcelacji. . - 14.997.683) 29 
28 | Dłużnicy za nabyte grunty z majątków Banku. . . .| 41.271.228) 65 
29 | Komisowa parcelacja majątków. . . . . . . i « . 712.079| 40 
30| Rozrachunek z Rzadem . . 48.681.315| 17 
31| Pożyczki z dotacyj skarbowych i i gwarant. przez Skarb 39.325.046! 10 
32| Raty płatne pożyczek z Teia skar. i gwar. Dać: Skarb 46.343| 99 
38| Różni dłużnicy . . . . í : Kany 9.389.131| 53 
34| Sumy przechodnie . . . . .. . . . . . 264.420| 30 

39 | Nieruchomości . . ło dwa Po SZJĄ,36260158 
Nieruchomości w budowie o aaa e AA WLATOWE 12.079.903; 64 
36 | Ruchomości . . 3.585.450| 81 
37] Należności ustalone do odpisania z Fund. Oddłużenia|  10.200.534| 05 
38| Koszty handlowe 1939 roku . . . « . . «1 1 « . | 14.662| 87 
Suma bilansowa . . . .| 981.390.807) 71 


1| Fundusze administrowane: 
a) Minis. Rolnictwa i Reform ZO 670.732.461,53 


b) Innych Ministerstw . . . . « 7.034 420.99 

c) Rezerwa zbużowa . . . . . . . . 89.041.775,64| 716.808.658| 16 
2| Dłużnicy masy wierzytelności Banku Akżeptacy jnego 67.299 591| 85 
3| Inkaso . . Fr 9.235 502| 06 
4| Dłużnicy z tytułu udzielonych gwarancj "eo". 5.823.951| 63 
pa| Depozyty obce . ZABAW. „ « « + . „| 250616634) 89 


e NAET 1.980.675.146| 30 
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15 
16 
17 
18 
19 
20 


21 
22 
23 


24 
20 
26 


27 
28 
29 
30 
31 
32 
38 
34 
35 


; 


NR (SD 


TEN 


Różni za depozyty obce . 


Kapitał zakładowy . E: 

Ogólny fundusz rezerwowy . 

Fundusze rezerwowe list. zast. i i oblig. meliorac. 

Fundusz oddłużenia 

Fundusz specjalny rezerwowy na pokrycie wątpliwych 
należności 

Fundusz na cele popierania spółdzielcz. i podn. gosp. wsi 

Inne rezerwy specjalne . bo SACZ śe SE: „It: 

Amortyzacja . . 

Fundusz emerytalny I P. B. R. 

Wkłady . : : 

Rachunki czekowe 

Bank Akceptacyjny za kredyty akceptacyjne_ 

Redyskonto: 


a) akcepty Banku Akceptacyjnego . 35 756.474, — 

b) weksle zdyskontowane 150.400 623,97 
Banki „Nostro': 

a) krajowe . 358,— 


b) zagraniczne . 10.261.107,59 


Dostawcy towarów 

Wierzyciele za kredyty akceptowe_ 1 rembusowe. 

Przejściowe pozostałości kredytowe różnych rachunków 

Emisja listów zastawnych i obligac. meliorac. 

Wylosowane listy zastawne w obiegu è 

Fundusz umorzenia listów zastawnych i obligacyj me- 
lioracyjnych > mA A A 2. 

Kupony płatne w obiegu ` 

Raty przedterminowe pożyczek emisyjnych 

Raty przedterminowe pożyczek amortyzacyjnych gotów- 
kowych . . WITA GŁ. 

Wierzyciele Z tytułu nabytych majątków 

Zadatki i wpłaty na nabyte grunty . . 

Raty przedterminowe pożyczek amortyzacyjnych Z tytu- 
łu reszty ceny sprzedażnej. y ; 

Wierzyciele z tytułu komisowej parcelacji majątków. 

Lokaty terminowe skarbowe . . 

Rachunek bieżący Fund. Obrot. Reformy Rolnej 

Rozrachunek z Rządem . . 

Sumy do dyspozycji Skarbu z 

Różni wierzyciele , l K 

Sumy przechodnie . 

Procenty i prowizje 1939 roku ; 

Straty i zyski D'Y A 


fund. admin. 


Suma bilansowa 


Fundusze administrowane: 
a) Ministerstwa Rol. i Reform. Rol. 
b) innych Ministerstw : 7.034.420,99 
c) Minist. Skarbu dotacja na rez. zboż. 39.041.775,64 
Masa wierzytelności Banku a a ; 
Różni za inkaso . . 
Wierzyciele z tytułu udzielonych gwarancyj i 


670.732.461,53 


SME im 


Stan bierny 


ZŁ. gr. 


.| 100.000.000| — 


888.812 
15.042 660 
36.493.008 


50 
64 
40 


61 
81 
48 
38 


168.000 
482.270 
4.890.689 
6.072.332 
16.402.038 
97.547.618| 77 
73 313.3850| 76 
36.576.546! — 


186.157.097| 97 


10.261.460 


249.622 

31 100 
2.924.514 
207.911.788 
462.864| — 
15.249) 46 


4.963.414| 09 
36.215) 28 


26| 87 
5.973.656| 89 
2.189.528) 75 


58 
02 


12.810 
1.057.952 
44.038.641 46 
50.248.118) 18 
37.651.846] 24 
3.752.971| 18 
25.056.427) 48 
3.811.282| 92 
1.062.343| 61 

644.552| 44 


931 390.807) 71 


716.808 658| 16 


67.299.591) 85 
9.235.502| 06 
5 323.951, 68 
250.616.634| 89 


_|1.980.675.146| 30 
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Straty za 1938 rok Zyski 
Złotych Złotych 
Koszty handlowe . . He MED UNIE TANE 10.748.535,32 Procenty; 1 PIrOWIZJE AAS DRAY ok +58 12.100.354,36 
Amortyzacja nieruchomości . . . . . 293.301.06 Różnice kursowe na walutach i kores- 
Amortyzacja ruchomości . .. . . . . 370.295,39 pondentach zagranicznych . . . . . 140.027,13 
Odpisy na straty . . . . ZW 187.170,74 Różnice kursowe tia papierach wartoś- 
Rezerwa na wątpliwych dłażników. 60.000, — ciowych ee"= W WŁ 4 myję ©. N a 348.600,10 
Zarezerwowano na ewent. straty na pa- Zysk na nawozach sztucznych . . . 436.299,87 
pierach wartościowych . . . . . 800.000, — Zysk na przetwórstwie rolniczym 619.487,91 
Zarezerwowano na cele popierania spół: Zysk na administracji i parcelacji ma- 
dzielczości i podnies. gospodarcze wsi 619.487,91 AGRO AAU ZW RWE LZ 288.438,20 
` 471.140,23 SAY WA , 
Dopłata do funduszu emerytalnego Administracja nieruchomośći . . . . . 40.639,39 
Różne stratyć WYG ZZ 2000 AO, 18.219,40 y s 
RÓŻNESZYSKE EE OAZIE MIAT, S S OT de 238.855.53 
OIN AAT A TARAA EN EA T 644.552,44 
Razem 14.212.702,49 RAZOM aaa eass As 14.212.702,49 
Koszty handlowe wydziałów: Zwroty Ministerstw na pokrycie kosz- 
Fund. Administrowanych 3.138.799.57 tów handlowych- funduszów admini- 
Likwidacyjnego . . . . . . 758.980.87 3.897.730,44 Strowan Vem oz AAE A 3.897.730,44 
Ogółem . 18.110.432,93 Ogółem . . . . | 18.110.432,93 
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MIEDZYNARODOWY BANK HANDLOWY S. A. w KATOWICACH 
BILANS ROCZNY (netto) na dzień 31 grudnia 1938 r. 


Stan czynny Stan bierny 
Złotych Złotych 
Kasa i sumy do Seepa Kapitał zakładowy. 1.500.000,— 
A a . 1.034.921,92  Kapitały rezerwowe 1.750.000, — 
Waluty zagraniczne 56.907,87 Fundusz amory WOŃ 
Papiery wartościowe . 1.738,03 nieruchomości . 19.560,32 
Pap. wart. ust. kap. za- 
pasowego Ja 374.722,89 Wkłady . 6.653.325,59 
Banki krajowe 69.105,69 Rachunki bieżące 6.303.777,87 
Banki zagraniczne . 147.725,68 Różne natychm. płatne 
Dyskonto 5.420.851,05 zobowiązania . 58.882,66 
Protesty d 19.097,09 
Kredyty w rach. bieżą- Banki krajowe 260.577,— 
cych 9.012.586,81 Banki zagraniczne. . 362.508,66 
Pożyczki terminowe 218.383,33  Zobow. z tyt. kredytów 
Kredyty dkceDihę. i rem- akcept. i remburs. . 78.149,85 
burs. 78.149,85 
Nieruchomości . 1.042.807,85 Różne rachunki . 2.441,17 
Różne rachunki . x 86.412,81 Zysk . 574.187,25 
Suma bilansowa . 17.563.410,37 Suma bilansowa . 17.563.410,37 
Dłużnicy z tytułu gwa- Zobow. z tytułu udzielo- 

Lancy eL «8 ; 665.458,34 nych gwarancyj . 665.458,34 
Inkaso ; 724.073.09 Różni za inkaso . 724.073,09 
Rachunek strat i zysków 
za rok 1938. 

Winien Ma 

Złotych Złotych 

Procenty i prowizje PY; Pozostałość zysków z lat 
płacone ż 464 552,73 ubiegłych . 108.413,06 

Koszty Kardlówe 589.014,— Procenty i BIORE po- 
Podatki . 226.401,21 brane. . . 4 1.593.182,70 
Amortyzacja . 17.793,53 Różnice kursowe 143.399,29 
Odpisy na dłużnikach 49.887,13 Dochody z nieruchomości 388.195, — 

Różne s: 17.079,56 Zwrot sum wg od- 
Zysk . 3 574.187,25 pisanych 15.725,86 
Razem . . 1.888.915,41 Razem » a . 1.888.915,41 


Dywidenda za rok 1938 — 8% 
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BANK HANDLOWY 


Stan czynny Bilans netło w dniu 


zł gr | zł gr 


Kasa i sumy do dyspozycji w Banku Pol- 
skim, P. K.O. i w bankach państwo- 
wych 414) „W WA FP APWANNNAC"E 

Waluty zagraniczne 


10.264.229 | 14 
Papiery wartościowe: 


178.421 | 99 


a) papiery państwowe . . . . . . 1.273.805 | 43 

b) listy zastawne i obligacje. . . . 3 495.098 | 71 

eakcjecka SUM MŁE rzy ES 267.641 05 

d) kuponya T ea i 23.374 | 86 5.059.920 | 05 
Papiery wartościowe maa P za- 

pasowego . . PEARS Ak E WA" E 288.000 | — 
Udziały konsorcjalne . NAND TE Mae 1.543.475 | 30 
Bamki*krdjowe t WWS EAS 1.029.283 | 05 
Banki zagraniczne MA a R a. 3.544.764 | 19 
Dyskonto eak PIPE WD NANE T. 98.359.507 | 26 
Protesty. . Ja 7%. RZA © 1.435.691 | 30 
Kredyty w E aa 

a) zabezpieczone . . . . . . . . 31.750.781 | 18 

b) niezabezpieczone . . . . . . . 3.997.047 | 41 | 35.747.828 | 59 
Pożyczki terminowe: 

a) zabezpieczone papfwartes= = e 2.648.594 | 26 

b) inne . . . SL . . | 10.707.489 | 69 | 18.356.088 | 95 
Kredyty REM Ary i Cara E ROR 3.132 916 | 02 
Należn. z tyt. trans. dewiz. na term. 

i report Sar 3%. 2. X0 =. tx N 3.249.877 | 78 
Nieruchomosci d. 947,98 8=1 9.708.708 | 27 
Rożne*rachunki-.-= *** Goz-w. 6 2 915.828 | 16 

Suma bilansowa . . 187.814.535 | 05 
Dłużnicy z tytułu WERS? e Ma 19.229.189 | 15 
Inkascow.-%7 1 ię" „de. 0 VVS 21.057.428 | 18 
Winien Rachunek strał i 
zł gr 
Procenty i prowizje wypłacone . . . . . « « « « . . 4.558.481 | 76 
Kószty-handlowe, ah:n".. «A. a. SSA JONACEJE NJ. JE 6.927.946 | 93 
Podatki: SSLN Le. 1 W. N e E JaŻ r 411.360 | 88 
Amortyzacja . . * "EDO 0873 kn. — i 2 170.432 | 05 
Odpisy na dłużnikach 100%, 1. ze. .WRĘ GKOKONORE CS 695.140 | 64 
Różne straty. =. ..7lema a...-lm mai. « ENENEDE GE 46.184 | 78 
Zyski, ie ; r 4 U000MDA. . .. ZORSŁESDANIENIENE JE 2.433.389 | 13 


15.242.936 | 12 


W WARSZAWIE S.A. 


15.242.936 


31 grudnia 1938 r. Stan bierny 
zł | gr | zł | gr 
Kapitały własne: | 
a) zakładowy . 25.000.000 | — | 
b) zapasowy . 517.975 | — 
c) inne rezerwy ; 3.000.000  — 
d) fundusz amortyzacyjny nierucho- 
mości - VAMA TG S A Aa 375.847 | 21 | 28.893.322 | 21 
Wkłady: | 
a) na książeczki l 35.007.155 | 85 | 
b) inne natychmiast płatne „| 48.500.237 | 52 
c) inne płatne za wypowiedz. i ter- 
minowe . pół ora | . | 16.629.685 | 05 | 95.192.028 | 42 
Rachunki bieżące 36.034.793 | 78 
Różne natychmiast płatne zobowiązania 1.492.819 | 39 
Banki krajowe = pe 1 aea gy: 4.093 864 | 14 
Banki zagraniczne . 2.507.842 | 92 
Redyskonto weksli . 6.977.020 | 99 
Wierzyciele hipoteczni CZE FUT: 48.796 | 26 
Zobow. z tyt. kred. akcept. i remburso- | 
wych `. SEOANE FE 3.132.916 | 02 
Zobowiąz. z tyt. trans. dewiz. na term. 
i report. =. 3.246.500 | 28 
Różne rachunki: | 
a) procenty na 1939 r. : 1.409.403 | 83 | 
b) inne . : 2.851.837 | 68 3.761.241 | 51 
Zysk: 
a) z roku ubiegłego . s 196.390 41 
b) za rok sprawozdawczy . Ë 2.236 998 | RZ 2.433.389 | 13 
Suma bilansowa | _—|[L187.814.535 |_05_ 
Zobowiązania z tyt. udzielon. gwarancyj 19.229.189 | 15 
Różni za inkaso . TA A aA 21.057.428 | 13 
| 
zysków za 1938 rok Ma 
Aa e SE) 
Pozostałość zysków z roku ubiegłego 196.390 | 41 
Procenty i prowizje pobrane 13.910.931 | 96 
Różnice kursowe : 631.020 | 25 
Dochody z nieruchomości : » 9.773 | 49 
Zwrot sum dawniej odpisanych 128.991 | 53 
Różne wpływy . HA ©: 365.828 | 48 
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POLSKI BANK KOMERCYJNY SP. AKC. 
Bilans na dzień 31 grudnia 1938 r. 


Stan czynny 


Kasa i sumy do dyspo- 
zycji 

Waluty zagraniczne 

Papiery wartościowe . 

Banki krajowe 

Banki zagraniczne . 

Dyskonto 

Protesty . 

Kredyty w rachunkach 
bieżacych 

Pożyczki terminowe 

Różne rachunki . 

Razem 

Dłużnicy z tytułu gwa- 
rancyj. 


Inkaso 


1.441.755.24 
3.015.49 
7.285 52 
59.675.50 
98.292.083 
2.363.995.06 
11.814.10 


3.480.597.45 
167.957.14 
220.671.20 


-71.855.058.73 


1.589.761.76 
845.014.78 


Kapitał zakładowy . 

Wkłady . 

Rachunki bieżace 

Różne natychmiast płat- 
ne zobowiązania . 

Banki krajowe 

Banki zagraniczne . 

Redyskonto weksli . 

Różne rachunki . 

Procenty i prowizje 

1939 r.. 

Zysk za 1938 rok 

Razem 

Zobowiązanie z tyt. udzie- 
lonych gwarancyj 


Różni za inkaso . 


Rachunek strat i zysków za 1938 r. 


Winien 


Procenty i prowizje wy- 
płacone . . 


Koszty handlowe 

Podatki . 

Amortyzacja 

Odpisy na dłużnikach 

Różne — antycypowane 
procenty i prowizje za 
1939 r. 1] BAZE 

Zysk . 


151.852.09 
366.628.03 
26.384.06 
3.396.20 
1750.— 


59.125.95 
164.722.77 


712.859.10 


Procenty i prowizje po- 
brane . 


Różnice kursowe . . 4 


Zwrot sum dawniej od- 
pisanych Se i =. 


Stan bierny 


3.415.000.— 
1.628.041.12 
1.302 837.36 


13.265.35 
142.965.38 
169.347.50 
7739.630.03 
180.123.27 


59.125.950 
164.722.77 


-71.855.058.73 


1.589.761.76 
845.014.78 


Ma 


694.630.65 
56.181.26 


22.047.19 


772.859.10 


ŚLĄSKI ZAKŁAD KREDYTOWY S.A. 
Bilans na dzień 31 grudnia 1938 r. 


Słan czynny 
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Stan bierny 


słan czynny || m >oDoGo >» S„.Do22Ż Nm, nw, 


Kasa i sumy do dE 
zycji . 


Waluty zagraniczne . 
Papiery wartościowe . 


Papiery wartościowe u- 
stawowego kapitału za- 
pasowego Jis 


Udziały konsorcjalne . 
Banki krajowe . 

Banki 
Dyskonto . 


zagraniczne 


Protesty 


Kredyty w rachunkach 


bieżących 
Pożyczki terminowe 


Kredyty ZU DOW ne i 
rembursowe 


Należności z tytułu tran- 
sakcyj dewizowych na 
termin 


Nieruchomości 
Ruchomości 


Różne rachunki . 
Suma bilansowa . 


Dłużnicy z tytułu gwa- 
rancyj wł, 


Inkaso . 


2,672.407.4€ 
34.001.05 
2.615.01 


575.218.09 
iGye Pis — 
541.313.67 
255.757.50 
11.603.175.96 
34.841.19 


8.494.226.831 
956.641.24 


440.460.06 


132.062.50 
256.615.18 

1.— 
321.496.22 


26.490.253.44 


32.001.003.43 
3.890.684.06 


Kapitał zakładowy 
Kapitał zapasowy 
Fundusz amortyzacyjny 
mMktradywe. 4 1-4 ES 
Rachunki bieżące . 
Banki krajowe . 

Banki zagraniczne . 


Redyskonto weksli: 


601.920.01 
-19.746.48 


Zobowiązania z 
kredytów 
nych 


w kraju 
zagranica 


tytułu 
akceptacyj- 
i rembursowych 


Zobowiązania z tytułu 
transakcyj dewizowych 
na termin . ! 


Różne rachunki. 


Zysk 

z lat ubiegłych 143.087.42 
Zysk 

za rok 1938 


_ 663.707.39 
Suma bilansowa . 


Zobowiązania z tytułu 
udzielonych gwarancyj 


Różni za inkaso 


Rachunek strat i zysków za 1938 r. 


Winien 


Odsetki i prowizje wy- 
płacone . e. 

Koszty handlowe 

Podatki 

Amortyzacje . 

Odpisy 


Zysk 


714.600.12 
1.120.377.85 
599.556.383 
2.3003 
39.692.716 
806.194.81 


3.288.321.87 


Pozostałość zysków z lat 
ubiegłych 

Rezerwa podatkowa z lat 
ubiegłych 

Odsetki i 
brane 

Różnice kursowe 

Dochód z nieruchomości 

Zwrot sum dawniej od- 
pisanych 3 


prowizje By 


5.000.000.— 
1.155.000.— 
34.800.— 
6,191.728.62 
9.494.651.68 
181.505.58 
902.342.99 


681.666.44 


440.460.06 


129.785.15 
2002018,F1 


806.794.81 


. 26.490.253.44 


38.551.003.43 
3.890 684.06 


Ma 


143.087.42 
302.148.90 
2.625.512.13 
157.951.65 
241.25 


3.185.47 


3.283.821.87 
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POWSZECHNY BANK KREDYTOWY S.A. 


Bilans surowy w dniu 31 marca 1939 r. 


Słan czynny Stan bierny 
Kasa i sumy do TRUS Kapitał zakładowy . 5,000.000.— 

zycji . 2,497.218.26  Kapitały rezerwowe 1,010.354.34 
Bilety skarbowe?. 2,500.000.— Fundusz amort. nieru- 
Waluty zagraniczne 38.190.12 chomości. yy A 
Eoy KAR ] gi 124.540.71 Wkłady . 18,743.479.22 

POTEM b 52498773 Rachunki bieżące 20,123.595.81 
Udziały konsorcjonalne 12.334.48 Różne natychmiast płat- 
Banki krajowe 705.541.48 ne zobowiązania , 1,581.129.30 
Banki zagraniczne . 1,144.996.51 Banki krajowe 2,709.875 57 
Dyskonto 30,422.657.28 Banki zagraniczne . 2,885.354 81 
Protesty. . 69.454.87  Redyskonto weksli. 1,641.169.77 
Kredyty w rachunkach Dyskonto akceptów Ban- 

bieżących Po 18,495.081.51 ku Akceptacyjnego . są 
Pożyczki terminowe 1,493.524.37 NE LO Ea 
Kredyty akceptacyjne i À | j 

i rembusowe . . . CY Wierzyciele hipoteczni = 
Należności z tyt. trans- Zobowiązania z tyt. kred. 

akcji dewizowych na akcept. i remb. = 

termin i reportowych . <r Zobowiązania z tyt. trans. 
Nieruchomości T dewiz. n/termin. i rep. — 
Różne rachunki. . . . 902661418 Różne rachunki . 11,783.958.32 
Długoterminowe pożyczki i , 

hipoteczne . Ta 1 Listy zast. (oblig.) . — 
Rachunki wynikowe 3,785.108.36 Rachunki wynikowe 5,861.832.62 

Suma bilansowa  70,840.249.76 Suma bilansowa 70,840.249.76 

Dłużnicy z DURA gwa- Zobow. z tytułu udziel. 

rancyj. ; A 4,120.754.93 gwarancyj i 4.120.754,93 
Inkaso 14,286.692.79 Różni za inkaso . 14,286.692.19 


PRENUMERATA 
wynosi 


„BANKU. 
w kraju: za granicą: 
rocznie 18 zł. półrocznie 9 zł. rocznie 20 zł. półrocznie 10 zł. 
dla pracown. bank. rocz. 12 zł. dla pracown. bank. rocz. 15 zł. 
Cena pojedyńczego numeru zł. 1.50. 
Prenumeratę należy wpłacać na konto P. K. O. Nr. 2.777. 
CENNIK OGŁOSZEŃ WYSYŁAMY NA  ŻADANIE 


Administracja pisma jest czynna codziennie od g. 11 — 13. 
Warszawa, Nowy Świat 7 m. 39, tel. 9.27-66. 


Wydawca: w 


imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr 


Sekretarz red.: Stefan Widyk. 
Zakł. Graf. „DRUKPRASA'* Sp. z o. o. Nowy-Świat 54, tel. 


Stejan Buczkowski 


: 615-56 i 242-40. 


UWAGI 
dla Autorów nadsyłających artykuły do „Banku”. 


Redakcja miesięcznika „BANK” mieści się w Warszawie, Nowy 
Świat 7 m. 39 i jest czynna codziennie od g. 11 — 18. 

Wszelkie artykuły, notatki i wydawnictwa należy kierować do Re- 
dakcji pisma. 

Redakcja przyjmuje tylko takie artykuły i notatki, które dotych- 
czas nie były w Polsce drukowane i pod warunkiem, że autor nie za- 
mieści jednocześnie artykułu lub notatki na ten sam temat w innym 
szasopiśmie lub dzienniku. 

Przy opracowywaniu artykułów lub notatek dla „Banku” auto- 
rzy winni uwzględniać materiał, zamieszczony na ten sam temat 
w dotychczasowych rocznikach oraz wydawnictwach „Banku? i na 
materiały te powołać się. 

Nadsyłany materiał winien być przepisany na maszynie; w prze- 
ciwnym razie redakcja oddaje rękopis do przepisania i należność za 
to potrąca z honorarium. 

O tym, czy artykuł zostanie wydrukowany, decyduje Redakcja 
dopiero po przeczytaniu całego artykułu, to też uprzednie zapytania 
l ew. podanie treści artykułu są zbędne. 

Rękopisy nadesłane do Redakcji są zwracane jedynie na specjalne 
żądanie po opłaceniu porta. 


PRENUMERATA „BANKU. 


wynosi 
w kraju: za granicą: 
rocznie 18 zł. półrocznie 9 zł. rocznie 20 zł. półrocznie 10 zł. 
dla pracown. bank. rocz. 12 zł. dla bracown. bank. rocz. 15 zł. 


Cena pojedyńczego numeru zł. 1.50. 
Prenumeratę należy wpłacać na konto P. K. O. Nr. 2.771. 
CENNIK OGŁOSZEŃ WYSYŁAMY NA ŻADANIE 


Administracja pisma jest czynna codziennie od g. 11 — 13. 
Warszawa, Nowy Świat 7 m. 39, tel. 9.27-66. 


Zaki. Graf. „DRUKPRASA'” Sp. z ogr. odp. Nowy-Świat 54, tel. 615-56 i 242-40. 


Administracja miesięcznika 


„BANK”" 


poleca roczniki pisma z 1933; 
1934; 1935; 1936 i 1937r. 


po cenie zł. 10.— za komplet 


aswraz z kosztami przesyłki. 


Sfery gospodarcze i wolne zawody czytają 


„DEPESZĘ” 


Niezależny organ społeczno- 
gospodarczy, wychodzi 
w poniedziałki i czwartki 
każdego tygodnia 


Prenumerata kwartalna 6 zł. 


Adres redakcji i administracji: 


Warszawa, Al. Jerozolimska 37 m. 3 | 


